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 ملخص الدراسة

سياسات    برتعت    أشكال  أحد  النقدية  مكافحة    تنتهجهاتي  ال  الاستقرارالسياسة  أجل  من   الاختلالات الدولة 
 . النقدي للسياسة النقدية الجانب  تمثل نها، وكو الاقتصاديصاحبت التطور  تيال  المختلفة الاقتصادية

موضوع    تهدف    الدراسة  ال  تحقيقفي    النقدية  السياسة  فعاليةهذه  تحليلي  ماليالاستقرار  دراسة  خلال    ة من 
كان أبرزها    الأزمات فترة عايشت فيها الجزائر العديد من    باعتبارها   2020-2014  خلال الفترة  الجزائرلوضعية  

 .أزمة انهيار أسعار النفط

لى إ  بالإضافة،  وأدواتهادافها  هم أ هالسياسة النقدية وأ لمفهوم  استعراض    تمطلوب من الدراسة  ملا  لهدفولتحقيق ا  
المالي  ال  الاستقرارم  مفهو استعراض   الاستقرار  بين  والعلاقة  النقديةمالي  بين  ،  والسياسة  الربط  من    المتغيرينثم 

قة لاوتوصلنا إلى نتائج مفادها أن هناك ع على الاستقرار المالي،     النقدية  السياسةانعكاس    وتحليلخلال دراسة  
وواقع   المركزي  البنك  المطبقة من طرف  النقدية  السياسات  بين  أن عدم وجود سوق   الاستقرارقوية  المالي غير 

البنك المركزي المسؤول عن تطبيق وتسيير   الجزائرة في  مالية متطور  النقدية ومن قدرة  يحد من فعالية السياسة 
 . أدوات هذه السياسة

 ، الكتلة النقدية. د الجزائري المفتاحية: السياسة النقدية، الاستقرار المالي، الاقتصاالكلمات 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 ملخص الدراسة
 

Abstract: 

            Monetary policy is a form of stability policy pursued by the state in order to 

combat imbalances the various economic developments that accompanied the 

economic development, and the fact that they represent the monetary aspect of 

monetary policy.                                                                                                                 

    This study aims at the effectiveness of monetary policy in achieving financial 

stability through an analytical study Algeria's position in 2014-2020 as a period in 

which Algeria experienced many crises, most notably the crisis of the collapse of oil 

prices.                                                                                                                                 

   To achieve the objective required of the study, the concept of monetary policy and 

its most important objectives and instruments were reviewed, in addition to reviewing 

the concept of financial stability and the relationship between financial stability and 

monetary policy, and then linking the two variables through the study and analysis of 

the impact of monetary policy on financial stability, and we found the conclusions that 

there is a strong relationship between monetary policies applied by the Central Bank 

and the reality of financial stability, but the lack of a developed financial market in 

Algeria limits the effectiveness of monetary policy and the ability of the Bank The 

central is responsible for implementing and managing the tools of this policy.               

  

Keywords: Monetary policy, financial stability, Algerian economy, monetary bloc 
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 تمهيد 
النقدية من       الاقتصادية   الأهداف  تحقيق  فيأداة فعالة  فهي  العامة للدولة،    الاقتصاديةم السياسات  هأ السياسة 

، الاقتصاديالفكر    في  يرواسع وكب  هتماما ب، حيث حظيت السياسة النقدية  المختلفة  أدواتها  خلالمن    والاجتماعية
القرن العشرين    في"  ينز"كجاء    ثم،  الكلاسيكية  رسةد الممها كانت مع ظهور  لتبلورت فيها معا  تيال  الأولى فالبداية  

السياسة  أ  تأكيد ل ما  و فعالية،    الأكثر  هي  الماليةن  سرعان  مكانتها  هبعد   استرجعت لكن  النقدية  السياسة   في ا 
وازداد    الخمسينات  "فريدمان"،  يد  على  العشرين  القرن  النقدية    الاهتماممن   الاقتصاديالفكر    فيبالسياسة 
أثناء  المعاصر خاصة  وعدم    الأزمات ،  منهالذي    الاقتصادي  الاستقرارالنقدية  العا  تعاني  دول  خاصة   لممعظم 

 .النامية منها
أية دولة من    في  الاقتصادية  الاختلالات   فمختلمعاجلة    في  الأساسيةن السياسة النقدية تعد من السياسات  أكما    

أغراضها أيضا حسب ظروف كل بلد فنجد   وتختلف  لأخرى من دولة    استعمالهاطبيعة    تختلف، حيث  لمدول العا
النقدية من أجل    هبعض الدول توج التضخم وذلك من   لمعاجلةل أو  مستويات عالية من التشغي  تحقيقسياستها 

 .الاقتصاديالنمو  تحقيقجل أ
داخلية وخارجية، استمرت    اختلالات من    الجزائري   الاقتصاد   نىلقد عا   الزمن    لفترةاقتصادية عديدة  طويلة من 

  لية والماالنقدية    الإصلاحات تقوم بالعديد من    الجزائريةا ما جعل السلطات  هذ ،  هذايومنا    إلىيتخبط فيها    زالوما
الداخلية منها،    الاختلالات   هذه  لمعاجلة   الأساسية   الأهداف  تحديد   فيأساسا    الإصلاحات ذه  ه  وتجسدت خاصة 

مسار السياسة   تحول فيطرأت على قانون النقد والقرض الذي يعد نقطة    تيال  التعديلات   هم للسياسة النقدية وفق أ 
 .الجزائر فيالنقدية 

انهيار أسعار   ةوالذي كان سببه أزم  ائري ز والجالعالمي عامة    الاقتصاد المتتالية التي يعيشها    الأزمات وفي ظل    
 ، لها 2020المحلي والعالمي سنة    الاقتصاد أزمة جائحة كورونا على    ، تأثير2014النفط وذلك في أعقاب سنة  

  لإرجاع إلى السياسة النقدية    ءجو لما استدعى من السلطات ال  ،والمالي  الاقتصادي  الاستقرارعوامل خلقت هزة في  
 .الاقتصاديالمالي لضمان استدامة النمو  الاستقرارإلى نصابها وتحقيق   الأمور

الفعالة في تحقيق الاستقرار    المشاكل الاقتصادية ومساهمتها  النقدية في علاج  السياسة  ومن هنا تظهر أهمية 
 والمالي. يتصاد الاق

 ةيالاشكال
 : دراستنا هذه كما يلي إشكاليةهذا السياق يمكن أن ندرج  ومن

 فعالة في تحقيق الاستقرار المالي؟   2020-2014ة المتبعة في الجزائر خلال الفتر  النقدية السياسةهل تعتبر 
 : الفرعية التالية التساؤلات  الإشكالية ذهه تحت تندرج  
 أدواتها؟دافها و هأ  هيالسياسة النقدية وما نيماذا تع .1
 إلى أي مدى يمكن أن تساهم السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار المالي؟  .2
 (؟ 2020-2014ترة )الف خلال  إيجابيةنتائج   الجزائرفي  المطبقةل حققت السياسة النقدية ه .3
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 فرضيات الدراسة 
 : التالية الفرضيات قمنا بوضع  الفرعيةعلى الأسئلة   والإجابة، الإشكاليةلمناقشة 

التدابير  ياسالس .1 مجموعات  هي  النقدية  ال  والإجراءات ة  بها  تقوم  أهداف  سالتي  تحقيق  في  النقدية  لطات 
 ؛ دوات مباشرة وغير مباشرةالأ عتمد علىوت الاقتصاديةالسياسة 

معالجتها   النقدية  السياسةتلعب   .2 الوطني، من خلال  الاقتصاد  في  هاما  دورا  المختلفة  أدواتها  من خلال 
التي   خلال    يتعرض للاختلالات  من  وكذا  الاقتصاد،  عنه    الذيمالي  الللاستقرار    تحقيقهالها  ينجر 

 قتصادي؛الاستقرار الا
النقدية تأث  .3 النقدية دور    ن أي أ  ،الجزائر  فيالكلية    الاقتصادية   المؤشرات على وضع    يرللسياسة  للسياسة 

   ؛المعروفة الأدوات   تلفمخ مباستخدا المالي الاستقرار ىعلير  التأث في لفعا
 أهمية الدراسة 

المطبقة في الجزائر والتعرف على    النقدية  السياسةالدراسات حول    واثراءهذه الدراسة في المساهمة    أهميةتكمن  
 . (2020-2014)الفترة خاصة خلال   ستقرار الماليأثرها على الا

 هداف الدراسةأ
 : التاليةنسعى من خلال هذه الدراسة بلوغ الأهداف 

ابراز دور السياسة النقدية في التأثير على الكتلة النقدية وتحليل فعالية السياسة النقدية المطبقة في الجزائر   .1
 المالي. الاستقرارفي تحقيق 

 تحليل وتتبع مراحل تطور العرض النقدي ومقابلاته في الجزائر خلال فترة الدراسة. .2
 أسباب اختيار الموضوع 

 :منها الموضوع هذاختيار  لا  تناعدة أسباب دفع  هناك
 . الشخصي بهذا الموضوع مالاهتما •
 . الكلية الاقتصاديةالسياسات  جالم  في المكتسبة المعارفتعميق  محاولة •
 . لتوازن للاقتصاد الجزائري لإعادة ا النقدية السياسةمحاولة فهم الدور الذي تلعبه  •

 منهج البحث 
 : الإلمام بمختلف جوانب الموضوع وتحليل أبعاده قمنا بدراسته من خلال غيةب

التحليلي الوصفي  أهم    :المنهج  بسرد    قمنا ، و وأهدافها  وأدواتها  النقدية  بالسياسةالمتعلقة    التعاريفقمنا من خلاله 
 النقدية لتطور الكتلة    تحليل، من  المعطيات   بتحليلقمنا  ، كما  النقدية  للسياسة   والتنظيميبالتطرق للإطار القانوني  

 . النقدية السياسة إليهالذي تسعى  النهائي هدفوالومقابلاتها 
أدواتها    وتستمد    يصدرها    السنوية  التقاريرمن    وبياناتهاالدراسة  التي  النشرات  الجزائر،  الوطني   الديوانلبنك 

 .والمنحنيات ول، الأشكال الإحصائي، الجدا التحليل، أدوات  والتشريعات ، القوانين ت للإحصائيا
 
 



 مـــــقـــــدمـــــــة  

 

  ث

 حدود الدراسة
 والحدود  الجزائر  في  ماليال  والاستقرارالسياسة النقدية    متغيرات أي دراسة    الجزائر  في  كانية لماتتمثل حدود الدراسة  

 . 2020-2014من لممتدة ا ترةالف فيالزمنية 
 صعوبات الدراسة

في   • مختلف    الإحصائيات تضارب  مثل  الرسمية  الهيئات بين  الجزائر    تقارير  إحصائيات ،   والديوان بنك 
 للإحصائيات. الوطني 

موضوع الدراسة كبير يمس الاقتصاد ومكوناته، مهما تم التوسع في الدراسة، الا أنها تبقت عدة جوانب لم   •
 إليها.  يتم التطرق 

 هيكل الدراسة 

 يلي:  الموضوع قيد الدراسة وفق ماتتضمن هذه الدراسة ثلاث فصول تم التطرق فيها الى أهم محاور 

الأول عبارة  المفاهيمي للسياسة النقدية والاستقرار المالي، حيث قسم إلى مبحثين    الإطار: لتوضيح  الفصل الأول
والأدوات، والمبحث الثاني شمل   هدافوالأ  والأهمية  التعريفتضمن على    النقدية  السياسةعامة حول    مفاهيمعن  

 وآليات تحقيق الاستقرار المالي والعلاقة بين الاستقرار المالي والسياسة النقدية.  وتحديات مفهوم الاستقرار المالي 

 .السابقة التي درست الموضوع بمختلف التوجهات  لأهم الدراسات : خصص الفصل الثاني

 حيث   الدراسة  فترة  خلال  ماليال  الاستقرار  حقيقفي ت  رهاقدية ودو فخصص لدراسة تطور السياسة الن  : الفصل الثالث
  وتحدثنا   قانون النقد والقرض   خلالمستها من    تيال  الإصلاحات هم  وأ   الجزائر  فيالنقدية  تطور السياسة    هتضمن في
في  النقدية    هأيضا  الكتلة  تطورات  اتخذتها  ومقابلاتهاعن  التي  الإجراءات  أهم  ابراز  وحاولنا  النقدية ،  السياسة 

 لاسترجاع حالة الاستقرار المالي.
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 تمهيد: 
هدف أي دولة هو تحقيق استقرار ونمو اقتصادي، إذ يتحقق هذا بواسطة السياسات الاقتصادية المسيطرة    

والتي هدفها الأساسي هو جعل الاقتصاد قوي ومتوازن، ومن بين هذه السياسات نجد السياسة   هذا المجالفي 
ة وذلك من خلال استخدام مجموعة من الأدوات تعتمد عليها الدولة في تحقيق أهدافها المختلف  لتي النقدية وا

 المتاحة للبنك المركزي.

انتشار   أث  الأزمات وبعد  لها  كان  والتي  وتعددها  على  المالية  كبير  أصبح    الاقتصادي  الاستقرار ر  للدول، 
على   السياسة    الاستقرارالحفاظ  واهتمامات  أولويات  من  ارتبط  الاقتصاديةالمالي  ولقد  المالي    الاستقرار، 

 .المالي الاستقرارالتي يمكن أن تحقق  الاقتصاديةبالسياسة النقدية باعتبارها من أهم وأسرع السياسات 

 الفصل التطرق للجوانب النظرية لكل من السياسة النقدية والاستقرار المالي.  في هذا وعليه ارتأينا
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 المبحث الأول: مفاهيم حول السياسة النقدية
الاستقرار    بتحقيق  الخاصة  الأدوات  أهم  ومن  الاقتصادية  السياسة  من  مهما  جزء  النقدية  السياسة    تعتبر 

الاقتصادي  المالي من    والتوازن  العديد  تمس  التي  الأهداف  من  مجموعة  تحقيق  الى  تهدف  فهي  العام، 
 الجوانب. 

 المطلب الأول: تعريف ومراحل تطور السياسة النقدية 
 الفرع الأول: تعريف السياسة النقدية 

 عرفت السياسة النقدية عدة تعريفات اختلفت في الشكل وتوحدت في المضمون، نذكر من بينها ما يلي:     

الأوللتعريا على شؤون  ف  المهيمنة  النقدية  السلطات  تطبقها  التي  الوسائل  مجموعة  هي  النقدية  السياسة   :
النقد والائتمان، وتكون هذه الهيمنة إما بإحداث تأثيرات في كمية النقود أو في كمية وسائل الدفع بما يتلاءم  

 1والظروف الاقتصادية المحيطة.

الثاني المركزي    :التعريف  بالبنك  والمتمثلة  الدولة  في  النقدية  السلطات  تتبعها  التي  الطرق  أو  الطريقة  هي 
 2لتوجيه كمية النقود في التداول بالتوسع أو التقلص بقصد الوصول الى هدف من اهداف السياسة النقدية.

من قبل الحكومة والبنك المركزي بهدف التأثير على مقدار    تتخذ هي جميع الوسائل التي  :  التعريف الثالث
 3  واستعمال النقد والائتمان.وتوفير 

الرا إدارة كل من   :عبالتعريف  الدولة في  تتخذها  التي  الإجراءات  أنها مجموعة  النقدية على  السياسة  تعرف 
التي تتخذها الحكومة أو    والأحكام بمعنى مجموعة القواعد    ،السيولة العامة للاقتصاد   وتنظيم  والائتمانالنقود  

التوسع  لإيجاد  النقدي  الرصيد  في  التأثير  خلال  من  الاقتصادي  النشاط  في  للتأثير  المختلفة  أجهزتها 
 4. يةمجموعة أهداف السياسة الاقتصاد  وتحقيقوالانكماش في حجم القوة الشرائية للمجتمع بما يتفق 

هي: مجموعة الإجراءات والأدوات التي    لسياسة النقديةا  ن أالقول    ومن خلال التعاريف السابقة يمكن        
تعتمد من قبل السلطة النقدية من أجل التحكم في حجم المعروض النقدي بما يحقق الاستقرار النقدي بشكل  

 خاص والاستقرار الاقتصادي بشكل عام. 

 

 
. دار الجامعة  الازمة المالية-الأسواق المالية-السياسة النقدية-البنوك الإسلامية -البنوك التجارية -الاقتصاد المصرفي النقودخبابة عبد الله،  1

 . 296 -295، ص ص 2013الجديدة للنشر والتوزيع، الإسكندرية، 
 .178، ص 2010دار المستقبل للنشر والتوزيع، ، النقود والبنوك بين النظرية والتطبيقانس البكري، وليد صافي،  2

3 SaphieBrana et les autres, Economie monétaire et financière, Dunod, Paris, 1999, p 151. 
مذكرة ماجيستير شعبة علوم الاقتصادية،   (، 2009-2000الجزائر خلال الفترة ) السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في اكن لونيس،  4

 .9، ص2011-2010،   03كلية العلوم الاقتصادية والتسيير وعلوم تجارية جامعة الجزائر
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 تطور السياسة النقدية الفرع الثاني: مراحل 

رت السياسة النقدية بتطورات هامة انعكست تلك التطورات على أهمية ودور السياسة النقدية من مرحلة  م   
 : حل التي مرت بها السياسة النقديةا، فيما يلي نوضح المر لأخرى 

أحد  )جون باتيست ساي  لداية القرن العشرين كانت الفكرة السائدة هي فكرة حيادية النقود  ب  الأولى    ةالمرحل  .1
، وقانونه القائل بأن العرض يخلق الطلب المساوي له وأن النقود هي مجرد غطاء  الكلاسيكي(أعمدة الفكر  

النشاط    لا  للمبادلات  على  لها  الفكر    الاقتصاديأثر  تطور  ومع  السياسة    الكلاسيكي،  أهمية  تظهر  بدأت 
العام   المستوى  ثبات  على  المحافظة  في  من   خلالمن    للأسعارالنقدية  والمطلوبة  المعروضة  النقود  كمية 

تنشيط   في  ودورها  النقدية،  السلطات  عام   الإنتاجطرف  الكساد  أزمة  قبل  النقدية  السياسة  استعملت  ولقد 
لتحقيق    ،1929 التضخم  ومكاف  الاقتصادي  الاستقراركأداة  أثبتت    والانكماشحة  الكساد  أزمة  حدوث  لكن 

 . في معالجتها وبالتالي عجز السياسة النقدية في الخروج منها الكلاسيكيةعجز النظرية النقدية 
النقدية    يف  الثانية  ةالمرحل .2 النظرية  المرحلة ظهرت  معالجة    يةز الكينهذه  تولت  الحلول   الأزمةالتي  وإيجاد 

لها، من   الدخل    خلالالمناسبة  بين  الشرط    والإنفاقالربط  النقدي   اللازمواعتبار  السوق  التوازن في  لتحقيق 
يكون بتعادل كمية النقود المعروضة من طرف السلطات النقدية وبين الطلب على النقود القائم على أساس 

بالسياسة المالية    للاهتماموالمضاربة ، وبدأ كينز يدعو    والاحتياطالتفضيل النقدي الذي يتحدد بدوافع الدخل  
ثم السياسة النقدية، وذلك    لاالسياسة المالية أو   خلالوأعطى دور أكبر لتدخل الدولة من    الأزمةللخروج من  
كينز على جمود  النقدي أو الدين العام، وتركزت نظرية    الإصداربالعجز الذي يستنده    الإنفاقعن طريق  

 1. بالتضخم مما أدي إلى ظهور الكساد التضخمي  الاحتكارالقصير وعالج  الأجل الأجورو  الأسعار
الثالثة   .3 فيها  المرحلة  عاد  التي  المرحلة  النقدية    الاهتمامهي  حيث 1955-1951)الفترة    خلالبالسياسة   )  

بالسياسة المالية لكونها لم تفلح في محاربة التضخم الذي اشتد بعد الحرب العالمية الثانية من    الاهتمامتراجع  
الحكومات بعد الحرب لم تستطيع تقليص   نلأ ،  الإنفاقأدواتها المتمثلة في زيادة الضرائب وتخفيض    خلال

لذلك أصبحت السياسة   ،ادات الإير يمكنها رفع الضرائب لزيادة حجم    لاوفي الوقت نفسه    الاجتماعية الخدمات  
التحكم في كمية العرض   خلالمن    الاقتصادية،تحقيق أهداف السياسة    علىقدرة    الأكثرالنقدية هي السياسة  

 2النقدي.
الرابعة .4 نواقص كل   د احت  المرحلة  بعد ظهور  والنقدية خاصة  المالية  السياستين  من  أنصار كل  بين  الجدل 

منها، فأصبح كل فريق يعتقد أن سياسته هي التي يمكنها أن تحقيق استقرار اقتصادي في المجتمع، وهكذا 
نقدية  مرة أخرى إلى الخلف، وبقى أنصار الفكر النقدي يصرون على جدوى السياسة ال  الاقتصاديعاد الفكر  

تح وحاولوا  المالية  السياسة  فعالية  وعدم  الناتج  ي وفعاليتها  على  للتأثير  قدرة  أي  من  كليا  المالية  السياسة  يد 

 
ماجيستير شعبة العلوم التجارية، كلية  ، مذكرة ، السياسة النقدية ودورها في معالجة الاختلالات الاقتصادية في الجزائرعباش مسعود، بن رابح رضوان  1

 .5-4، ص ص2015/ 2014العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة اكلي محند اولحاج، البويرة،
 . 20-19، ص ص2009غيداء للنشر والتوزيع، الأردن،  ، دارالاقتصاديةدور السياسة النقدية في الاستقرار والتنمية الله القطابري،  محمد ضيف   2
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العام، ومن الطبيعي أن يظهر أنصار السياسة المالية دفاعا    الاستقراروتحقيق    لازمات االوطني للخروج من  
النقديون وما   النشاط  لسيال  امتيازات يقدمون    ازالو عما يدعيه  التأثير في  النقدية وقدرتها على  المالية عن  سة 

، فهم يعترفون بضرورة السياسة النقدية وأنها مكملة للسياسة المالية لكن تبقى السياسة المالية هي  الاقتصادي
لما تتميز به من بطء زمني لكونها    راهمية، بينما النقديون هجموا على السياسة المالية نظالأ من حيث    الأولى

، لم يكن تعصب الاقتصادية  الاختلالات لمعالجة    لاتشريعية وهذا يستغرق وقتا طوي  راءات حتاج لترتيبات وإجت
  الأخرى يعني عدم استخدام    لااستخدام أحداهما بمفردها    لأن مبررا    كل من الفريقين لسياسة مالية أو نقدية 

من   ا   الاقتصادية  الأزمات للخروج  الظرف    الاقتصادي  لاستقراروتحقيق  في  فعاليتها  منها   الاقتصادي فلكل 
 .1السائد المناسب لها

 لمطلب الثاني: أنواع السياسة النقدية  ا
في    الأخرى كل سياسة بمعزل عن السياسة    الدول وتستخدمهناك نوعان من السياسات النقدية التي تتبعها   

 هي:  السياسة وهذهظل ظروف معينة 

 2  ةالفرع الأول: السياسة الانكماشي 

م إذا  الدول  التضخم    صادهاتاق  رتتبعها  السيولة    ويكون بظاهرة  تخفيف حجم  هو  السياسة  هذه  الهدف من 
تلجأ الدولة إلى إحدى الإجراءات   النقدية، وبالتاليالمتداولة في السوق من خلال إتباع إحدى أدوات السياسة  

 : التالية

إعادة   - سعر  إعادة  رفع  على  التجارية  البنوك  اقبال  يَقلُ  سوف  وبالتالي  المركزي  البنك  قبل  من  الخصم 
خصم الأوراق التجارية برفع سعر الخصم مما يؤدي الى تقليل القطاعات الاقتصادية من خصم أوراقها  

 التجارية وهذا الاجراء يؤدي الى تقليل حجم السيولة المتداولة في السوق. 
سوف يضخ المزيد من الأوراق التجارية مقابل    المفتوحة، وبالتالي   لسوق في ا  المركزي بائعا  دخول البنك -

 .المزيد من حجم السيولة المتداولة في السوق  امتصاصه
يترتب عليه انخفاض  الإلزامي،    الاحتياطيرفع البنك المركزي سعر    الإلزامي، إذا  الاحتياطينسبة  رفع   -

 .سوف تقل مقدرتها على الإقراض  وبالتالي ،ك التجاريةالسيولة المتوفرة لدى البنو في 

 

 

 
 

  ، دار الكتاب الجامعي، الإماراتالاقتصاد الجزائري  علىدور السياسة النقدية في تحقيق النمو الاقتصادي دراسة تطبيقية ،  ليد بشيشي، سليم مجلخو  1
 .45، ص2017 ،العربية المتحدة

 .181-180انس البكري، وليد صافي، مرجع سبق ذكره، ص ص   2
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 1الفرع الثاني: السياسة التضخمية)التوسعية( 

يعاني  عندما  أي  الاقتصادي  الكساد  أو  الاقتصادي  الركود  حالة  في  تستخدم  حالة    حيث  من  الاقتصاد 
تهدف السياسة النقدية التوسعية في مجملها    ث حي  ،البطالةالانكماش وما يترتب عليه من ارتفاع في معدلات  

النقدي   التدفق  أكبر من  الحقيقي  التدفق  أي  الاقتصاد،  بها  يمر  التي  الانكماش  أو  الركود  إلى علاج حالة 
زيادة  نقدية تسعى من خلالها إلى    تالمركزي( إجراءاالبنك  وبالتالي تتخذ الدولة ممثلة في السلطة النقدية )

للبنك المركزي من  والخدمات النقدي، ما ينجر عليه من زيادة الطلب على السلع    ض المعرو  ، ويتحقق ذلك 
 : يخلال ما يل

 تخفيض نسبة الاحتياطي الالزامي؛ -
 تخفيض سعر إعادة الخصم؛ -
 المتداولة في السوق المالي؛دخول البنك المركزي مشترياً وبائعاً للأوراق  -

 المطلب الثالث: أهداف السياسة النقدية 
إلى    بالإضافة،  الأسعارر  راعن طريق استق   الاقتصادي  الاستقرارهداف للسياسة النقدية في تحقيق  أ تتمثل    

تسعي إلى تحقيق    الأهدافالمدفوعات، وهذه    زانوالمحافظة على توازن مي  الاقتصاديالنمو    معدلات تعزيز  
 :في الشكل التالي رازهما يسمى بالمربع السحري لكالدور ويمكن إب 

 : المربع السحري لكالدور01الشكل رقم  

 

 

 

 

 
(، أطروحة دكتوراه، تخصص مالية دولية 2016-1999)دور السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازن الخارجي دراسة حالة الجزائر بوروشة كريم،  :المصدر

 .3ص  2019  -2018ورقلة، -كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير جامعة قاصدي مرباح

 

 
( أطروحة دكتوراه  2014-2000دور السياسة النقدية والمالية في مكافحة التضخم في الدول النامية دراسة حالة الجزائر ) حدادي عبد اللطيف،   1

( 2017-2016جامعة جيلالي اليابس سيدي بلعباس كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، ،مالي اقتصادفي العلوم الاقتصادية تخـصـص: 
 .30 ص
 

 استقرار الاسعار 

 استهداف مستوى عالي من التشغيل 

 معدل النمو الاقتصادي

 توازن ميزان المدفوعات
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الأسعار .1 مستوى  ااستقرار  يرى  استقراأ لبعض  :  من    ر ن  النقدية  للسياسة  المركزي  الهدف  هو  الأسعار 
ضرار جسيمة بفئة الدائنين  أن التغير في الأسعار يؤدي الى احداث  خلال مراقبة الائتمان المصرفي، لأ

 1للثروة بين الطرفين. ءولصالح المدينين، مما يؤدي الى توزيع سي

المدفوعات:   نتحسي .2 الإيرادات   ميزان  توضح  التي  المرآة  عن  عبارة  المدفوعات  ميزان  أن  حيث 
لمعاملات بين الدولة والعالم الخارجي والذي يظهر من خلال حساب  باوالمصروفات الخارجية المتعلقة  

الدائن والمدين لفترات الميزان ويوضح القوة في حالة وجود فائض، والضعف في حالة وجود عجز، لذا 
الحصول على أكبر   وهدف المحافظة على توازن ميزان المدفوعات    الى  قدية بشكل دائمتسعى السياسة الن

 2.د للبل والخارجية الداخلية الأوضاع على   ثارآ  له كاحتياطي لماقدر ممكن من النقد الأجنبي 

يعد التوظيف الكامل أو تحقيق مستوى عال من    (:العمالة الكاملة)تحقيق مستوى عال من الاستخدام   .3
النقدية  السلطات  بذلك أن تحرص  النقدية، والمراد  السياسة  إليها  التي تسعى  التشغيل من بين الأهداف 

الطبيعية والبشرية، للموارد  التشغيل  النشاط الاقتصادي عند مستوى أعلى ممكن من  تثبيت  وعلى    على 
جميع  اتخاد  النقدية  السلطات  بتجنيب    جميع  مظاهر  الإجراءات  من  يرافقها  وما  البطالة  الاقتصاد 

 3ة. انكماشي

تساهم السياسة النقدية من خلال رقابتها على حجم الائتمان وكلفته في دفع تشجيع النمو الاقتصادي:   .4
الإجمال المحلي  الناتج  في  زيادة مستمرة  يعني  الذي  الاقتصادي  البنك   يالنمو  ويستطيع  للبلد،  الحقيقي 

المركزي احداث تغيرات في حجم الاحتياطات الكلية للبنوك التجارية وقدرتها في خلق الائتمان المصرفي، 
فالسياسة النقدية التوسعية تستطيع الإبقاء على سعر فائدة منخفض، مما يشجع على زيادة الطلب على  

 4الائتمان والاستثمار والنمو الاقتصادي. 

 الرابع: أدوات السياسة النقدية  المطلب

قدم الفكر الاقتصادي مجموعة من أدوات يمكن للسلطات النقدية استخدامها لتحقيق أهدافها السالفة الذكر   
 :يوما تراه مناسباً في إدارة شؤونها النقدية والائتمانية وبشكل عام يمكن تقسيمها الى ما يل

 

 
 .261، ص 2009، دار وائل للنشر، عمان،  لنقود والمصارف والنظرية النقديةا هيل عجمي جميل الجنابي، رمزي ياسين يسع أرسلان،  1
دراسة حالة    -الاقتصادية الكلية في ظل برامج الإصلاح الاقتصادي فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق التوازنات الشيخ أحمد ولد الشيباني،  2

 . 22ص 2013-2012، مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة فرحات عباس، سطيف، موريتانيا 
 .115، ص 2013، دار الخلدونية، الجزائر، المسير في الاقتصاد النقديالعلواني عديلة،  3
لنيل شهادة الماستر، تخصص   مذكرة 2017-2001فعالية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار الاقتصادي في الجزائر خلال الفترةأحمد لمياء،   4

 . 10، ص 2019/ 2018اقتصاد نقدي وبنكي، جامعة محمد بوضياف المسيلة 
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 الكمية للسياسة النقدية الأول: الأدوات  الفرع

سعر الفائدة الذي يتقاضاه البنك المركزي من    نسعر إعادة الخصم هو عبارة عسياسة سعر إعادة الخصم   .1
يقدم ما  لقاء  او  حكومية  واذون  تجارية  أوراق  من  لديها  ما  خصم  إعادة  نظير  التجارية  من  إ  هالبنوك  ليها 

لذلك يطلق عليه أحيانا "سعر البنك" ويقصد به السعر الذي   ن قروض وسلف مضمونة بهذه الأوراق والأذو 
 1يحدده البنك المركزي.

فإذا أراد البنك المركزي أن يتبع سياسة نقدية انكماشية من شأنها تقليص الكمية المعروضة للنقد وذلك من     
قليص العائد المتوقع  خلال رفع سعر إعادة الخصم، وهذا الاجراء يعمل على زيادة تكلفة الاقتراض ومن ثم ت

اتباع سياسة   الى  الحاجة  المقترضة او تحقيق حجم الائتمان. وعلى صعيد آخر فعند  من استثمار الأموال 
يقوم البنك المركزي عادة باتخاذ إجراءات عكسية للسياسة    ديةتوسعية لإنعاش الاقتصاد ومعالجة الفجوة الركو 
 2ة المضعف.الانكماشية وبالتالي زيادة عرض النقد عبر آلي 

 3إن فاعلية هذه تتوقف على عدة عوامل أهمها:

النقدية عموما وسوق الخصم على وج  نمومدى   - ذه الأداة توفر هتتطلب    الخصوص حيث   هواتساع السوق 
الإقراض بضمانها عن    المركزي الأجل، التي يقبل البنك    يرةسوق نقدية متطورة للتعامل في أدوات الدين القص

 ؛ طريق إعادة خصمها
البنك   - على  التجارية  البنوك  اعتماد  ل  المركزي مدى  فمتىا  مواردهكمصدر  تتمتع هكانت    النقدية  البنوك  ذه 

  رغبتها في إعادة خصم ما لديها من أوراق   تقل  ،ذاتيال نفسها  تمويبسيولة مرتفعة وتستطيع الاعتماد على  
يؤدي  ه  ،تجارية الوضع  التأث  إلىذا  العلاقة  الفائدة    ريةغياب  معدلات  على  الخصم  إعادة  أسعار )لسعر 
للإقراض، تبعا    يركمصدر أول وأخ  هعلى مستوى البنوك التجارية بدا أنها لم تعد مضطرة للجوء إلي  (الخصم

 ؛السياسة النقدية أهدافقيق  تححد الفشل والعجز في  إلىالسياسة، وقد تصل  ذهه  تقل فاعلية هذا كلهل
يتطلب  در  - الفائدة، حيث  بالنسبة لسعر  الطلب على الائتمان  ونة  مر الهذه  السياسة قوة    نجاح هذهجة مرونة 

  اض خفبان التضخم لا يتبع دائما    رات والتي لا تتحقق دائما وفي كل الظروف، فرفع أسعار الفائدة مثلا في فت
لأ  صحيح،  والعكس  القروض  على  الجانب  الطلب  على  يتوقف  ذلك  ان  لرجال  ب لأالنفسي  درجة    ينعمال 

 
،  2011الفكر الجامعي للنشر والتوزيع، الإسكندرية،  ، دارالاقتصاد النقدي والمصرفي دراسة تحليلية للمؤسسات والنظريات محب خلة توفيق،  1

 .361ص
، دار اليازوري  السياسات الاقتصادية الإطار العام وأثرها في السوق المالي ومتغيرات الاقتصاد الكلينزر كاظم الخيكاني، حيدر يونس الموسوي،  2

 .19ص 2015  الثانية الطبعة ، بيروت للنشر والتوزيع، 
في العلوم الاقتصادية تخصص: نقود    دكتوراه أطروحة  آلية تأثير السياسة النقدية في الجزائر ومعوقاتها الداخلية دراسة قياسية،أسمهان، بقبق ليلى   3

 .27، ص2015/ 2014امعة تلمسان،  ج والتجارية وعلوم التسيير الاقتصادية كلية العلوم مالية وبنوك، 
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صيل الأرباح وتعويض الخسائر عن  تح  بشأن  المستقبليةحبهم للمخاطرة، وتوقعاتهم    وتشاؤمهم، ومدى  تفاؤلهم
 1؛ المنتجةطريق رفع الإنتاجية أو رفع أسعار السلع 

المالية الحكومية    تتلخص هذه السياسة في قيام البنك المركزي ببيع أو شراء الأوراق سياسة السوق المفتوحة  .2
والنقدية ويكون البيع والشراء للبنوك التجارية، بهدف التقليل من حجم الائتمان الذي تقدمه المصارف التجارية  
عن طريق منافسيها، وهذه العمليات التي يقوم بها البنك المركزي هدفها التحكم في كمية النقود في السوق 

بضخ نقود في السوق، واذا كان هدفه في السوق العكس فإنه يعتمد    وتداولها فإنها يعتمد على عمليات الشراء
اتباع أساليب   النقود، وذلك من خلال  يبيع سندات لسحب من السوق كميات من  البيع حيث  على عمليات 
مشجعة في حالتي البيع والشراء حيث يرغب المشتري في الشراء والبائع في البيع وهذه الحالة يلزمها سوق  

 2مالي نشط. 
 3وتتوقف فعالية السوق المفتوحة على مدى تحقق الشروط التالية: 

ذه النوع من العملية بتوافره على حجم الكافي من  هلية التي تسمح باستيعاب  ماالأسواق ال  انتظام وتقديمدرجة   -
 .العمليات  هذهالية اللازمة لموراق الالا

ذه على احتياطات نقدية فائضة  ه، فكلما توفرت  المركزي مدى اعتماد البنوك لتمويل نفسها من طرف البنك   -
 . السياسةنجاح هذه يل نفسها ذاتيا ومن ثم تتضاءل فرص تمو أمكنها 

ب  - الأعمال  ولرجال  النفسية  الحالة  على  تتوقف  التي  الفائدة  لأسعار  الائتمان  على  الطلب    لهم تفاؤ   ينمرونة 
 . الربح والخسارة بشأن مستقبليةؤمهم وتوقعاتهم الوتشا

ن أن يطرحها للبيع للحد من التضخم أو  يمكالتي    المرغوبةالية  ممن الأوراق ال  المركزي ما يتوفر لدى البنك  ك -
إضافة  للخسارة عند بيعها،    تحملهالانكماش، مع إمكانية    لمكافحةالتي يكون مستعدا لشرائها بالأسعار عالية  

 تحقيقه. مراد ف الهد الية المحتفظ بها مع المذلك مدى تناسب الأوراق ال إلى
جبار البنوك التجارية بالاحتفاظ بنسبة معينة  إتتمثل هذه الأداة في إلزام او  معدل الاحتياطي الاجباري    ةسياس .3

ن يتقاضى على ذلك أي سعر فائدة  أمن التزاماتها الحاضرة على شكل رصيد دائن لدى البنك المركزي، دون  
وهذا الاحتفاظ يختلف عن الرصيد السائل الذي تبقيه البنوك التجارية لمواجهة طلبات السحب المحتملة من 

. ولم 1933طرف المودعين وأول من استعمل هذه الأداة بشكل مباشر هي الولايات المتحدة الامريكية سنة 
نما أصبحت وسيلة فنية من شأنها التأثير على قدرة البنوك إودعين  يبقى الهدف من هذه الأداة هو حماية الم

 
 .27السابق ص بقبق ليلى أسمهان، نفس المرجع  1
 .115، ص2004، دار الفجر للنشر والتوزيع، محاضرات في الاقتصاد الكليمحمود العربي ساكر،  2
كلية   تخصص علوم اقتصادية،  أطروحة دكتوراه،  (، 2011-1970السياسة النقدية والمالية على النمو الاقتصادي حالة الجزائر )  أثربلوافي محمد،  3

 .29-28 ص  ، ص2013/ 2012جامعة تلمسان،  التسيير وعلوم تجارية، العلوم الاقتصادية
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الاقتصادي  الوضع  ومقتضيات  النقدية  السياسة  أغراض  حسب  وذلك  الائتمان  خلق  يخص  فيما  التجارية 
 1السائد.

ففي مراحل التضخم والتي تتسم بتضاعف القروض، يقوم البنك المركزي برفع مستوى معدل الاحتياطات    
 الذي يؤدي الى امتصاص العملة الفائضة وتخفيض نسبة السيولة. ءرية الشيالاجبا

البنك  أ   يقوم  حيث  الاقتصادي،  النشاط  وتتوقف حركية  الأموال  تقل  حيث  والانكماش  الكساد  حالة  في  ما 
في  الزيادة  من  البنوك  وتتمكن  النقدية  السيولة  نسبة  لتزيد  الاجبارية،  الاحتياطات  معدل  بتخفيض   المركزي 

 2لى المشروعات وتنعكس حركة النشاط الاقتصادي. إقروضها 

 الفرع الثاني: الأدوات النوعية)المباشرة( للسياسة النقدية 

حائزي النقد    و بالأحرى أالنقود  النوعية أو المباشرة تلك الأدوات التي تمس مباشرة عرض    قصد بالأدوات ي  
 :وأهمها المتداول،فهي تتعلق بكمية النقد 

القروض .1 تأطير  بالتدخل   رتعتب  :سياسة  المركزي  للبنك  تسمح  بامتياز  مباشرة  القرض وسيلة  تأطير  سياسة 
. وتقوم سياسة تأطير القرض على فكرة تسقيف  تأثير في قدرة البنوك التجارية على منح القروض مباشرة لل 
التعليمات والقواعد الخاصة بتحديد مدة إممنوحة للاقتصاد.  للقروض المباشر   البنك المركزي بوضع  ذ يقوم 

نسب قصوى ودنيا محددة لسعر الفائدة كجزء مهم في    البنك  ض سداد الأقساط الواجب دفعها، وغالبا ما يفر 
رف بحرية الحصول على هذه  هذا الصدد، إذ أن البنك المركزي لن يترك الأمر مفتوحا للبنوك التجارية للتص

الحد من عدد مرات ما تلجأ إليه تلك البنوك في الحصول على    نهاالقروض، إذ يضع تعليمات وقواعد من شأ
من مواجهتها  أو  استخدامها  حسن  دف  المخصوم  الذي   الائتمان  الامر  تكلفتها  بزيادة  النقدية  السلطة  قبل 

 3بموجبه يتم تخفيض الطلب على النقود. 
ا .2 للسيولةالنسب  المركزي   :لدنيا  البنك  يقوم  يتم    بإجبار  حيث  دنيا  بنسبة  الاحتفاظ  على  التجارية  البنوك 

الخصوم، وهذا لخوف السلطات النقدية من    ونات كتحديدها عن طريق بعض الأصول منسوبة إلى بعض م
 خطر الإفراط في الاقتراض من قبل البنوك التجارية بسبب أصولها المرتفعة السيولة، وهذا بتجميد بعض هذه 

 4الأصول في محافظ البنوك التجارية، وبذلك يمكن الحد من القدرة على اقراض القطاع الاقتصادي.

 
 55اكن لونيس، مرجع سبق ذكره، ص 1
 . 305،306خبابة عبد الله، مرجع سابق ص ص   2
،  بنوك ومحاسبةطروحة دكتوراه تخصص:  أ  في ظل تقلبات أسعار النفط تقييم أداء البنك المركزي الجزائري في إدارة السياسة النقدية مليكة نجاعي،  3

 36-35ص ص  2020/ 2019جامعة محمد بوضياف بالمسيلة،  العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، كلية
 .81ص  2003ديوان المطبوعات الجامعية،  ، -دراسة تحليلية تقييمية   -المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية عبد المجيد قدي،  4
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لى القطاعات التي  إلى توجيه القروض  إهذه السياسة الانتقائية للقروض  تهدف  السياسة الانتقائية للقروض:   .3
تعتبرها السلطات النقدية أكثر نفعا للاقتصاد الوطني بحيث تأخد هذه السلطات القرارات الضرورية بإعطاء 

 1لى القروض الخاصة بهذه القطاعات.إبعض التسهيلات 

   الفرع الثالث: أدوات أخرى للسياسة النقدية

حالة عدم   في وخاصةيستخدم البنك المركزي أحيانا إلى جانب الأدوات السالفة الذكر، أدوات أخرى    
تهدف هي الأخرى  والتيالمركزي لأهداف السياسة النقدية أو في حالة رغبته في زيادة فعاليتها   البنكتحقيق 

 هي:إلى تحقيق أهداف معينة لها علاقة بالائتمان المصرفي و 

تجاه الذي هي أداة يستخدمها البنك المركزي في التأثير على البنوك التجارية كي تسير في الإدبي:  قناع الأالإ ▪
ذلك عن طريق البنك المركزي بمناشدة البنوك التجارية بزيادة أو خفض حجم الائتمان في مجال  يرغبه،  و  

تسمى أيضا بسياسة المصارحة و تتمتع    و التحذيرات الشفهية أو الكتابية، و   الاقتراحات معين بوسائل منها  
البنوك المركزية الرائدة و العريقة بهيبة كبيرة في النظام المصرفي لدولة ما، مما يؤهلها إلى أن تقوم بالتأثير  

هذه المؤسسات    اتجاهعلى البنوك التجارية من خلال المقالات في الصحف و المجلات و الخطب لتغيير  
الإستراتيجية   و  الخطة  قبلوفق  اقترنت   المسطرة من  ما  إذا  السياسة  هذه  فعالية  تزداد  وقد  المركزي.  البنك 

 2من التحذير والوعيد. ءو بشيأببعض السياسات الأخرى 
الملزمة:   ▪ والتعليمات  الأوامر  والأأسلوب  الملزمة  القرارات  بإصدار  المركزي  البنك  يقوم  المباشرة  وهنا  وامر 

البنوك ملزمة بإتباع هذه التعليمات، وعلى هذا الأساس يمكن للبنك المركزي للبنوك التجارية بحيث تكون هذه  
الأ يصل  وقد  التوجيهات،  تطبق  لم  التي  للبنوك  إنذارات  بتقديم  يقوم  يخول  إمر  بأن  عقوبات  فرض  لى حد 

 القانون للبنك المركزي فرضها. 
التعليمات تتخذ صورًا متنوعة حسب الظروف   بلد،    قتصاديةالاوللإشارة فإن هذه  السائدة التي يمر بها كل 

قصى للقروض  أتمثل هذه التعليمات في تفصيل أنواع القروض المفضلة لدى للبنك المركزي، وتحديد حد  تو 
و أي تعليمات أخرى يراها البنك  أ معينة،    ستثمارات لاو إلزام البنوك بتوجيه جزء من مواردها  أالواجب منحها،  

 3.ة القطاع النقدي المحليالمركزي ضرورية لتحقيق سلام
النشاط    الائتمان تنظيم    هي  الرقابة: ▪ نواحي  لبعض  تخت  الاقتصاديالممنوح  عادة،    لفبطريقة  يطبق  عما 

مث الفائدة  أسعار  في  الوسائل    وغيرها   لاكالتمييز  ال  الأخرى من  يكون    ها ستخدامامن    الأساسي هدف  التي 

 
 . 307-306سبق ذكره ص ص خبابة عبد الله، مرجع   1
 .60اكن لونيس، مرجع سبق ذكره ص 2
  الماجستير،(، رسالة  1990-2010الجزائر ) السياسة النقدية ودورها في تحقيق الاستقرار الاقتصادي دراسة حالة عصام لوشان، لخضر ديلمي،  3

 .67-66ص ص  2013/ 2012جامعة الحاج لخضر باتنة،  العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير  كلية التنمية،  تخصص: اقتصاد 
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في وج لكميت   الائتمان  هالتأثير  النظر  الرقابة  هأو حجم  هدون  تحقيق  في  المركزي  البنك  وسائل  تقوم  كما   ،
 1لى الائتمان.الكيفية ع

 المبحث الثاني: مفاهيم نظرية حول الاستقرار المالي  
والتي بدورها تلعب دور كبير في تعزيز    المالي،تبرز أهمية الاستقرار المالي من كونه يعكس سلامة النظام    

أهم المواضيع  د. حيث يعتبر من  الثقة في النظام وتمنع وقوع المخاطر التي يمكن أن تزعزع استقرار الاقتصا
البنوك   تسعى  الراهن  الوقت  في  أصبحت  والحفاظ  إالتي  تحقيقيها  الطرق  لى  على  بالاعتماد  وذلك  عليها 

 السليمة والصحيحة في أداء مهامها.

 الاستقرار المالي  واهمية  المطلب الأول: مفهوم
 الفرع الأول: تعريف الاستقرار المالي 

والأ   السياسات  وضع  وكذا  التحليل  أدوات  لتطوير  الأهمية  غاية  في  المالي  الاستقرار  تعريف  طر  يعتبر 
يعلمون  أالتشغيلية، كما   الموضوع  الباحثين في  الصعوبة  أن  المالي  إنه من  تعريف للاستقرار  إعطاء  مكان 

ا استقرار  في  البحث  لحداثة مجالات  الصعوبة  هذه  وتعود  العام،  القبول  بتحليل  يلقى  مقارنة  المالية  لأنظمة 
 وتوجد عدة تعاريف نذكر منها: 2و الاستقرار النقدي واللذان لهما تاريخ طويل في مجال البحث. أالأسعار 

الأول في  التعريف  الثقة  فقدان  الأخير  تعني هذه  المالية حيث  الازمات  وقوع  تجنب  هو  المالي  الاستقرار   :
البلد   أحد  أعملة  أموالهم من صوله  أو  لرؤوس  الأجانب  المستثمرين  في سحب  يتسبب  مما  الأخرى  المالية 

 3البلد. 

وي على  طمة عمل جميع مكونات النظام المالي مما ينلاعلى التأكد من قوة وس  العمل  هو  التعريف الثاني:
والتو  التشنجات  ينعكس سلبيا على    ترات غياب  بما  الجهاز  هذا  المالي خصائص    وللاستقرار،  الاقتصاد في 

مميزة منها تقييم المخاطر المالية وتحديد إدارتها، وأيضا استمرار القدرة على أداء هذه الوظائف الرئيسة رغم  
 4.الاختلالات ت تراكم لاتعرضها للصدمات الخارجية أو في حا

 
 .161ص 2010والتوزيع، ، دار اليازوري العلمية للنشر النقود والبنوك والمصارف المركزيةسعيد سامي الحلاق، محمد محمود العلجواني،  1
،  10العدد  بسكرة، ، أبحاث اقتصادية وإدارية، جامعة محمد خيضر الاستقرار المالي رهينة قطاع المحروقات في الجزائربوكساني رشيد، مزيان امينة،  2

 .236، ص2011ديسمبر 
كتوراه في العلوم الاقتصادية،  أطروحة د -دراسة ازمة الرهن العقاري -دور صناديق الثروة السيادية في دعم الاستقرار الماليحاج موسى نسيمة،  3

 .92ص  2015/ 2014تخصص: اقتصاديات المالية والبنوك، جامعة احمد بوقرة، بومرداس، الجزائر،  
مجلة الإدارة والاقتصاد، جامعة   ،ضوابط الاستقرار المالي في المصارف الإسلاميةفاضل موسى حسن المالكي، إسراء نظام الدين حسين الطائي،  4

 .183، ص10، العدد5لدكربلاء، المج
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المختلفة في    لإضرابات لي  على التصد   قادراوهو ذلك الوضع الذي يكون فيه القطاع المالي    التعريف الثالث:
توزيع  الاقتصاد  وإعادة  المدفوعات  وتسوية  الوساطة  بعمليات  القيام  على  قادر  القطاع  هذا  يكون  بحيث   ،

 1. مة النظام الماليلاالمالي يكون نتيجة لس لاستقرارالمخاطر بأسلوب سليم، وا

في كل مكونات   الاستقرارالمالي هو العمل على تحقيق    لاستقرارا   القول إنومن التعارف السابقة يمكن     
النظام المالي وقدرته   وصلابةإلى قوة    بالإضافةالقطاع المالي من أسواق مالية ونقدية، ومؤسسات المالية،  

 .المالية الأزمات على التصدي في وجه 

ثقة في المؤسسات المالية التي  وفقدان ال  بالأسواقالمالية ندرة واسعة في السيولة النقدية    الأزمات ترتب عن  
السياسة    خلالالمالي من    الاستقرارتهدد استقرار المالي، وتعتبر البنوك المركزية أهم الجهات المسؤولة عن  

التي يسعى البنك المركزي أن يجعلها من    الإيجابيات المالي من أهم    لاستقراروالحفاظ على ا  والمالية،النقدية  
 : ه المتمثلة فيأولوياته للوصول إلى أهداف

 .محليا ودوليا الاستقرارتنظيم السياسة النقدية لدعم النقد والمحافظة على  ▪
 . الاقتصاد المحلي وفقا لحاجة  الائتمانوتأكيد توفير  الائتمانضبط وتوجيه سياسة  ▪
عوامل    الأجواءخلق   ▪ وتنفيذ  لتنمية  النقدية    والاستثمار  دخارالاالمناسبة  السياسات    والائتمانية وفق 

 .المعتمدة
 . السياسة النقدية والمالية ستخدامابساهمة في معالجة أوضاع ميزان المدفوعات الم ▪
 2.الأخيررة وتنفيذ ورقابة القطاع المالي والمصرفي وممارسة دور بنك البنوك والملجأ داإ ▪

 الفرع الثاني: أهمية الاستقرار المالي

والتي بدورها تلعب دور كبير في تعزيز    المالي،برز أهمية الاستقرار المالي من كونه يعكس سلامة النظام  ت  
 .3الثقة في النظام وتمنع وقوع المخاطر التي يمكن أن تزعزع استقرار الاقتصاد 

المالي أهمية كبرى خاصة في رحاب التطور الكبير الذي شهده النظام المالي    الاستقرارحيث أصبح تحقيق  
المالية الدولية حيث أن حدوث أي خلل في   الأنظمةفي ظل العولمة المالية، إذ أصبح هناك ترابط كبير بين  

ما    خلال المالي من    الاستقرارالمالية، ويمكن تبيان أهمية تحقيق    الأنظمةأحدها من شأنه التأثير على بقية  
 : يلي

 
، مجلة دراسات العدد   camelsمة الاستقرار المالي للبنك الوطني الجزائري باستعمال نظام التقييم المصرفي الأمريكيلاتقيم س سهيلة قطاف،  1

 .198، ص2018، جانفي 1، العدد 9الجزائر، المجلد –الاقتصادي، جامعة برج بوعريريج 
 
، تحليل تجريبي، مجلة دراسات اقتصادية مركز البصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التعليمية،  الاستقرار المالي والبنوك الإسلاميةزاوي الحبيب،  2

 .78، ص2010، الجزائر، 03، المجلد 10العدد 
  2016، 2، المجلد 15، مجلة الاقتصاد الجديد، العدد الإسلاميضوابط وآليات تحقيق الاستقرار المالي للتمويل العرابي مصطفى، قدي عبد المجيد،   3

 .9ص



 الإطار النظري للسياسة النقدية والاستقرار المالي                                            الأول:الفصل 

 
13 

الركيزة    الاستقراريعتبر   ▪ المالي    لأي  الأساسيةالمالي  القطاع  يعتبر  حيث  اقتصادي  نمو  عملية 
الحياة قلب  تغذيتها    الاقتصادية  والمصرفي  على  والمحركة    بالأموالالعامل  الدافعة  القوة  تشكل  التي 

من ذلك فإن أي هزة في وحدات القطاع المالي والمصرفي قد تنجم    نطلاقااو  الاقتصادية  الأنشطةلجميع  
 ؛ عنها هزات ارتدادية قد تقود إلى أزمات مالية أو اقتصادية وخيمة

محوريا في تحقيق الدور الريادي لهذا    عاملاالنظام المصرفي كأهم مكون للنظام المالي يعد    استقرارأن   ▪
  الأموال ة واجتماعية شاملة أو من ناحية استقطاب رؤوس  القطاع سواء من ناحية تحقيق تنمية اقتصادي

 ؛ الأجنبيمع الحفاظ على رأس المال  الأجنبية
ا ▪ انتشار  تأثير    لاضرابات إن  تحدث  العالمي  أو  المحلي  المستوي  واسع سواء على  نطاق  على  المالية 

 ؛ دمةالمصرفية وغير المصرفية خاصة في الدول المتق الائتمانمتزايدا على كل من قنوات 
وحتى السياسية والتي قد   والاجتماعية  الاقتصادية  الأصعدةالمالية كارثية على جميع    الاضطرابات نتائج   ▪

 ؛تمتد لعديد السنوات 

فوجود قطاع مالي فعال   الأهميةالمالي والمحافظة عليه في غاية    الاستقرارلهذا يعد دعم سبل تحقيق  و    
النمو   دعم  يكفل  بما  القطاعات  جميع  لتمويل  المدخرات  وتجميع  المالية  الموارد  توفير  على  يعمل  وكفؤ 

النواحي    الاقتصادي اقتصادي مستدام من   الاجتماعيةمن جهة وتحسين  نمو  المجتمع وتحقيق  وزيادة ثروة 
 1. جهة ثانية

 تحقيق الاستقرار المالي المطلب الثاني: تحديات وآليات 
 الفرع الأول: تحديات تحقيق الاستقرار المالي 

ونات القطاع  كالمالي مجموعة من التحديات، منها ما هو متعلق بطبيعة عمل م  الاستقراريواجه تحقيق      
التي تتسم   القطاع    بالديناميكيةالمالي  يعمل في إطارها  التي  الخارجية  بالبيئة  والتعقيد، ومنها ما هو مرتبط 

 2: ما يلي ذكرالمالي، ومن بين هذه التحديات ن

 ؛السليم الاستثماري  رالقرا لاتخاذ  اللازمةغياب الشفافية نتيجة عدم توفر المعلومات  ▪
يتعلق   ▪ فيما  المالي،  النظام  في  والتعقيد  التوسع  درجة  وتنوع    والأدوات   بالآليات زيادة  المتداولة  المالية 

 ؛ والمخاطر المرتبطة بها الأنشطة

 
، مجلة دراسات وأبحاث المجلة العربية في  الاستقرار المالي في الجزائر بين تطبيق المعايير الدولية والتبعية النفطية آسيا بن داية، أسماء سفاري،  1

 .796، ص 2020، أكتوبر  4، العدد 12العلوم الإنسانية والاجتماعية، جامعة أم البواقي، المجلد 
  -، مجلة أبحاث ودراسات التنمية، جامعة برج بوعريريج -دراسة تجربة الأردن-غط كأداة لتحقيق الاستقرار المالي ض، اختبارات البن معتوق صابر 2

 .36، ص 2019، ديسمبر 2، العدد 6الجزائر، المجلد 
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بط بين  راالتشابك والت  خلال بسرعة فائقة من    لآخرمن سوق    الأزمات وانتقال    الأسواق تطور وديناميكية   ▪
 ؛مالمالية في مختلف دول العال الأسواق

من    والإشرافيةمن جهة والهيئات الرقابية    والأسواقالفجوة التكنولوجية والمعرفية بين المؤسسات والشركات   ▪
التي   المعاملات المستخدمة أو    الأدوات جهة أخرى، فقد تنعكس الفجوة التكنولوجية والمعرفية من حيث  

 ؛ القيام بدورها بكل كفاءة وفعالية لىعوالرقابية   الإشرافيةتتم في النظام المالي على عدم قدرة الجهات 

 الفرع الثاني: آلية تحقيق الاستقرار المالي 

المالي يتطلب في البداية القيام بإجراءات رصد وتحليل شامل دقيق ومستمر للمخاطر،    الاستقرارإن تحقيق    
بالم المرتبطة  تلك  المالي، سواء  النظام  في  المحتملة  الضعف  كالمكومواطن  للقطاع  الرئيسية   ؤسسات ونات 

والتسوية والمقاصة، أو    المالية، أو المخاطر المتعلقة بالبنية التحتية كأنظمة الدفع  والأسواقالمصرفية والمالية  
الش  الاقتصاديةالمخاطر   يوضحه  كما  المالي،  بالنظام  الصلة  ذات  الخارجية  أو  المحلية  سواء  ل كالكلية، 

                        :الموالي
 : آلية تحقيق الاستقرار المالي 02الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
، ص  2005، صندوق النقد الدولي، سبتمبر 36، سلسلة قضايا اقتصادية، العدد المالي الاستقرار ىالحفاظ علغاري شيناسي:  :المصدر

13 . 

المناسبة على صعيد السياسات   الإجراءات  عتماد ا وفي ظل التقدير الواضح والدقيق لهذه المخاطر يتم 
 :المنتهجة والتي يتم تحديدها حسب ما يلي

 الرصد والتحليل 

 الأوضاع الاقتصادية الكلية  الأسواق المالية  ؤسسات المالية الم البنية التحتية 

 التقدير 

على مقربة من حدود الاستقرار   خارج نطاق الاستقرار المالي 
 المالي 

 داخل نطاق الاستقرار المالي 

 الوقاية العلاجيةالإجراءات   حل الأزمات 

 الاستقرار المالي 
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ويحتمل أن يبقي كذلك في المستقبل المنظور، فإن السياسة    الاستقراركان النظام المالي ضمن حدود    اذ إ -
  الانضباط على    الاعتماد   خلالمن    الاستقرارله بغية مواصلة    الملائمةهي السياسة    الأساسالوقائية في  

الوقائية الرئيسية في النظام المالي    الأدوات والرقابة الرسمية، وتتمثل    لاشرافوفق شروط السوق وأعمال ا
تراكم   عدم  في  تساهم  التي  تلك  في  والمستقر  أزمة،    الاختلالات السليم  وقوع  إلى  تؤدي  أن  يمكن  التي 

درجة   بتعزيز  الت الأسواقفي    الانضباطوترتبط  عمليات  ومراجعة    والاتصال والرقابة    والإشرافنظيم  ، 
والسياسات التي   والأدوات في أسلوب التقدير مواطن الضعف    تعديلات إجراء    الأمرالرسمية، وقد يتطلب  

 .من شأنها التأثير على النظام المالي
، وحدوث تطورات تشير إلى اتجاه النظام لتجاوز  الاستقرارإذا كان النظام المالي على مقربة من نطاق   -

فإنه  حدو  النظام،  تأثيرها سلبا على  المالي يحتمل  النظام  تغيرات خارج حدود  النطاق، أو حدوث  د هذا 
اتخاذ إجراءات   تنفيذ    علاجيةيتعين  النظام، وتعتبر مرحلة  أصعب   العلاجية  الإجراءات لحماية استقرار 

لنظام المالي من حدود المالي، حيث أنه في الحالة التي يقترب فيها ا  الاستقرار مرحلة من مراحل تحقيق  
المحتملة،   الاستقرارنطاق   المخاطر  تقييم  يصعب  فإنه  القطاع،  في  الضعف  مواطن  بعد  تظهر  ولم 

 .المناسبة لمواجهة هذه المخاطر العلاجية الأدوات وبالتالي صعوبة تحديد 
مالية    أزمات ، سواء نتيجة  الاستقرار، أي تحقق حالة عدم  الاستقرارإذا كان النظام المالي خارج نطاق   -

سباب داخلية تتعلق بانهيار أحد المكونات الرئيسية أو عجز البنية التحتية عن القيام بتنفيذ  لأ خارجية أو  
يتطلب  امم، ، أو عندما يعجز القطاع المالي سواء جزئيا أو كليا عن القيام بوظائفه أكمل وجهالمعاملات 

بإدارة   المعنية  السلطات  من    الأزمات تدخل  سيكون  سياساتها،  بتنفيذ  اعتماد   الملائموتعجيل  عندئذ 
استعادة   بهدف  أقوى  الرقابة  الأزمةوحل    الاستقرارسياسات  إجراءات  تكثيف  أيضا  ويتعين   والإشراف ، 

 1. ةقدرات النظام وتعزيز الثق ستعادةلاواعتماد المزيد من المبادرات الطوعية 

 : علاقة السياسة النقدية بالاستقرار المالي لثالمطلب الثا
 الأموال  تجاهوالتكلفة وتوافر ا  في الحجمالنقدية لتنظيم والتحكم    الأدوات   ماستخداإ ضمن السياسة النقدية  تت   

والنمو   الأسعارالكلي مثل استقرار    الاقتصاد لتحقيق بعض أهداف    الاقتصاد   في  والائتمان الكاملة  والعمالة 
 بما في النقدية    الأدواتتؤثر    لاأهم قناة لتنفيذ السياسة النقدية،    لماليالنظام ا  يعتبرو  م،  المستدا  الاقتصادي
  الأنشطة ذلك على    إلىوما    الإجباري   الاحتياطي ، ومتطلبات  المفتوحة، وعمليات السوق  الخصمذلك معدل  
تؤثر على    الاقتصادية  في   المتاحة  الموارد على  تأثيرها    خلالمن    الاقتصادية  الأنشطةبشكل مباشر، فهي 

 
 .49-47ص   ص، 2014صندوق النقد الدولي،   للاستقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه، الإطار العام  أحمد شفيق الشاذلي،  1
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ودور السياسة النقدية على    ير الأخالدور الذي يقوم به هذا    ين ، وتؤكد حالة التكامل والتشابك ب لماليالقطاع ا
 1.النقدي الاستقرارعلى معزل من  لماليا الاستقرار تحقيقعدم إمكانية  

  استقرار نقديا يتمثل في قدرة القطاع النقدي على تحقيق    استقرارايتطلب الاستقرار المالي  ومن جهة أخرى      
المستويات   عند  للأسعار  العام  المستوى  ووجود في  مع    المستهدفة  ينسجم  الفائدة  لأسعار  واضح  هيكل 

المحلية   الاقتصادية  من    ويستطيع،  والدوليةالتطورات  مناسبة  تنظيم بدرجة  و   الكفاءة،  وشروط سعار  أكمية 
يتعلق   فيما  وخاصة  الائتمان  مخاطر  وتراكم  تركز  دون  ويحول  الاقتصادي  النمو  يدعم  بشكل  الائتمان 

 بالقطاعات الأكثر عرضة للتقلبات. 

السياسة  وت    المستخدمة في  الأدوات  تأثير  المالي من خلال  النقدية والاستقرار  السياسة  بين  العلاقة  تضح 
تأثير   وكذلك  للبنوك،  مديونياتها  خدمة  على  بالاقتصاد  العاملة  الشركات  قدرة  على  الفائدة،  كسعر  النقدية 

بالإ هذا  والسلع.  المالية  الأصول  أسعار  على  الفائدة  أسعار  في  أدوات  التطورات  دور  تفعيل  أن  إلى  ضافة 
سعر الفائدة لتحفيز النمو، ووجود سياسة لسعر الصرف   ستخدام اكالسياسة النقدية لتعزيز النمو الاقتصادي،  

الاستقرار   تحقيق  جهود  يدعم  العملة،  على  المضاربة  عمليات  وتمنع  المبررة  غير  التقلبات  من  تحد 
وتؤكد الدولية.  التنافسية  ويعزز  ودور   الاقتصادي،  المالي  القطاع  به  يقوم  الذي  الدور  بين  التكامل  حالة 

 2نقدي.السياسة النقدية على عدم إمكانية تحقيق الاستقرار المالي بمعزل عن الاستقرار ال

 : العلاقة بين السياسة النقدية والاستقرار المالي3الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 . 18ص، 2014، صندوق النقد الدولي، تقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقه للاس العام  الإطار أحمد شفيق الشاذلي،  : المصدر 
 

مجلة   ، 2017-2003قياس وتحليل العلاقة بين أدوات السياسة النقدية والاستقرار المالي في الجزائر خلال الفترة كريمي زينب، مباركي سمرة،  1
 .121ص ،  2021، اوت 2السابع، العدد البشائر الاقتصادية، المجلد 

 .17أحمد شفيق الشاذلي، مرجع سبق ذكره ص  2
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قد أشارت بعض الدراسات إلى أن عدم وجـود اسـتقرار مـالي أو حـدوث أزمـات ماليـة ينشـأ نتيجـة وجـود و   
نظـام المـالي والتـي قـد لأو لـدى حـدوث صـدمات ل  المركزية،ـل في السياسة النقدية المطبقة من قبل البنوك  لخ

الم تـوافر  عـدم  بسـبب  كبيـر  بشـكل  الكافيـة  علو تتفـاقم  إلـى    واللازمةمـات  يـؤدي  الوسـاطة  ليعم  رهياناممـا  ـة 
بـين المـدخرات وفـرص   تـؤثر ت. كمـا قـالاستثمارالماليـة  ـى الموازنـة العامـة لالصـدمات بشـكل مباشـر ع  لكد 

اسـتقرار  لل وجـود  عـدم  مـن  المزيـد  إلـى  يـؤدي  بـدوره  والـذي  الصـرف  سـعر  واسـتقرار  ج  مـالي،دولـة  ـة هومـن 
ي أسـعار  ـي غيـر مسـتقرة وغيـر متناسـقة يـؤدي إلـى حـدوث أزمـات فـلالك  للاقتصاد أخـرى فـإن وجـود سياسـات  

مـن    دولـة،  لأيالصـرف   ذلـك  معالجـة  ويمكـن  مـالي.  اسـتقرار  وجـود  عـدم  إلـى  بـدوره  يـؤدي    خلالوالـذي 
 1. وتعزيـز الشـفافية المالية لامثلداء السياسـة النقديـة بالشـكل اأتحسـين 

قة المعقدة بين السياسة النقدية  لاوتؤكد الدراسات السابقة في إطار موضوع البحث أن الدليل العملي عن الع
 : تزال محدودا بسبب عدد من الصعوبات أهمها لا،  المالي والاستقرار

المالي وفقا لنطاق البحث ذاته، ويعود   الاستقرارمفهوم    لإيضاحتتفاوت التعريفات التي يعتمد عليها الباحثين   -
 ؛ ذلك لغموض المصطلح ووجود تعريفات عديدة له

ال - النقدية  لتحقيق  السياسات  المركزية  البنوك  تنتهجها  دولة    الاستقرارتي  تختلف من  أن    لأخرى المالي،  كما 
 ؛ تعبر عن هذا الهدف لاالمالي وبمؤشرات  بالاستقرارهناك دراسات قليلة تحاول ربط السياسة النقدية  

المالية    بات الاضطراحدثت تغيرات جوهرية في العقدين الماضين في النظم المالية والمصرفية، كما ازدادت   -
المالي يمثل تحدي كبير    الاستقرار والعولمة المالية، مما غير من آليات عمل السياسة النقدية وجعل هدف  

يتأثر فقط بمعدل الفائدة المحلي بل لا  المالي    الاستقرار، لقد أصبح هدف  الاقتصاديةأمام صانعي السياسة  
المالية وسرعة   للاضطرابات لبيئة المحلية أكثر عرضة أصبحت ا الكبرى وهكذابمعدل الفائدة السائد في الدول 

 ؛ انتشارها
  متغيرات أن هناك    إلاالمالي،    الاستقرارهدف    على علي الرغم أن السياسة النقدية تمثل أهم المتغيرات المؤثرة   -

هي   أهمية  لها  التأثير    الأخرى كلية  ال  الاستقرار   علىفي  كالتدفقات  قصيرة  رأالمالي  العجز  الأجلسمالية   ،
عدم   النمو    الاستقرارالجاري،  معدل  التضخم،  البنوك   لا، فضالاقتصاديالحكومي،  تلعبه  الذي  الدور  عن 

 ؛المالي الاستقراروالمؤسسات المالية في دعم عدم 
الكلي    تصاد الاق   ستقراراك ى المالي قد يصطدم بأهداف أخر   الاستقرارتحديد السياسة النقدية المثلي التي تحقق   -

أن    والاستقرار كما  الحقيقي،  الناتج  واستقرار  تحقيق    الآراءالنقدي  التي  النقدية  السياسة  بتحديد  المتعلقة 
المالي    الاستقرارتعالج عدم    والأخرى المالي    الاستقرارالمالي، بعضها يتعلق بتجنب حدوث عدم    الاستقرار

 
-2005العلاقة بين متغيرات السياسة النقدية المثلى ومؤشر الاستقرار المالي في الاقتصاد العراقي للمدة احمد حسين بتال، عثمان فلاح مهدي،  1

 .110، ص: 2018، 21، العدد10الاقتصادية والإدارية، المجلد ، مجلة جامعة الانبار للعلوم 2015
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حدوثه، تحقيق    عند  التي  النقدية  السياسة  بوصفة  يتعلق  فيما  واضحة  غير  الرؤية  يجعل   الاستقرار مما 
 1؛المالي

 

 
،  12لمجلد ا  القاهرة،  النهضة، جامعة ، مجلة السياسة النقدية المثلى لتحقيق الاستقرار المالي: دراسة تطبيقية على الاقتصاد المصري منال عفان،  1

 .6-5، ص ص 2011، اكتوبر4 العدد
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 خلاصة الفصل:

المالي من الجانب النظري ومن هذا السياق يمكن    لاستقرارالسياسة النقدية وا  إلىهذا الفصل  لقد تطرقنا في  
 : النتائج التالية ص لاستخا

الإجراءات والأدوات التي تعتمد من قبل السلطة النقدية من اجل التحكم    ةمجموع  تعني السياسة النقدية •
 ؛ في حجم المعروض النقدي بما يحقق الاستقرار النقدي بشكل خاص والاستقرار الاقتصادي بشكل عام

 . يمثل البنك المركزي السلطة النقدية فهو الذي يتحمل مسؤولية وضع وإدارة السياسة النقدية •
السي • استقرار  تسعى  تحقيق  في  أهداف  لتحقيق  النقدية    الاقتصادي نمو    معدلات وتحقيق    الأسعاراسة 

 ؛المدفوعات  زانوتوازن مي
الأدوات الكمية الأدوات    والوسائل لبلوغ أهداف تتمثل في  الأدوات تستخدم السياسة النقدية مجموعة من   •

 ؛النوعية)المباشرة( وأدوات أخرى 
تحمل الصدمات دون أن يعطي    ىفي أن يكون النظام المالي قادر علالمالي يتمثل    لاستقرارتحقيق ا •

 ؛ الفرصة لتراكم التشوهات التي تؤثر عليه
 ؛المالي الاستقرارتحقيق لتعتبر السياسة النقدية من أسرع وأهم السياسات التي تسعي  •
الرغم أنه    علىالمالي ضمن أهداف الكلية لها،    الاستقرارلقد اتجهت العديد من البنوك المركزية لوضع   •

أكثر أهمية كا  استقرار   أو  الاقتصادي  لاستقرارفيما سبق كان مجرد شعار حيث تسبقه أهداف أخري 
 ؛......إلخالاقتصاديأو النمو  الأسعار
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 تمهيد:

النقدية كان محل اهتمام الكثير من المحللين والباحثين، مستوحى من دراسات   ن موضوعأ   كلا ش دور السياسة 
كان   بالتعثر  أ سابقة  التنبؤ  على  منصبا  التطرق   اختلالو  أغلبها  تم  لقد  الاقتصادية.  من    إلى  التوازنات  جوانب 

طروحات وكتب أبر مذكرات و موضوعنا من خلال العديد من الدراسات والبحوث وهذا من قبل عدد من الباحثين ع 
علمية. سنتناو   ومقالات  الفصل  هذا  لأ   لوفي  وأدوات عرضاً  الأهداف  تتضمن  السابقة  والدراسات  البحوث  هم 

 الدراسة وأبرز النتائج. وعليه تم تقسيم هذا الفصل على النحو التالي: 

 المالي. المبحث الأول: الدراسات السابقة حول السياسة النقدية والاستقرار  •
 المبحث الثاني: التعقيب على الدراسات السابقة.  •
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 الدراسات السابقة حول السياسة النقدية والاستقرار المالي المبحث الأول: 
مر من جانب عام  السياسة النقدية اهتماما كبيرا، وقد تناولت في هذا المجال عدة دراسات سواء تعلق الأ  تشكل  

 حالة الجزائر بشكل خاص. أو دراسة

 المطلب الأول: عرض وتحليل الدراسات السابقة حول السياسة النقدية 
كأبح   التالية  السابقة  العربية  الدراسات  مرجعية  اتعتبر  علمية  تناو ث  الذين  عرب  باحثين  طرف  من    ا لو منجزة 

الن  موضوع المالي حسب وجهتهم  النقدية والاستقرار  لها صلة السياسة  دراسات سابقة  اختيار عدة  تم  وقد  ظرية، 
 بموضوع البحث على النحو التالي:

 المحلية  تالفرع الأول: الدراسا

 ( 2020)، سنة فاطمةدراسة علام أسماء، علام  .1
الدراسة     هذه  التطرق  إهدفت  خلال  من  الجزائر،  في  النقدية  السياسة  تناول  مختلف  إلى  وإبراز  تعريفها  لى 
النهائية  أ الأهداف  ثم  تطرقت  لدواتها،  ثم  الدراسة،  معدلات إهذه  وتطور  الجزائر  في  النقدية  الكتلة  تطور  لى 

دراسة السياسة النقدية كمتغير مستقل ، وتضمنت هذه ال  2017-2010التضخم والنمو الاقتصادي خلال الفترة  
مؤشر النمو الاقتصادي من بين المؤشرات الاقتصادية الأخرى كالتضخم وتطور الكتلة النقدية كمتغير   ختباراو 

و  النقدية  بالسياسة  التعريف  الوصفي من خلال  المنهج  اعتماد  فتم  و أنواعها،  أتابع  مدى  أ دواتها  معرفة  ثم  هدفها 
لى المنهج الاستنباطي من خلال إتحليلي بهدف تحليل البيانات المتعلقة بالدراسة بالإضافة  فعاليتها، والمنهج ال

 التدقيق في المعطيات الاقتصادية وتفسيرها.  
 وقد توصلت الى نتائج أهمها:

 حجر الأساس في بناء السياسة النقدية ككل؛ تعتبر السياسة النقدية ▪
نها لم تكن رشيدة وصائبة في جميع  ألى  إالمتغيرات والمراحل    مرت السياسة النقدية في الجزائر بالعديد من ▪

 المجالات؛
مساهمة فعالة    10/ 90لقد ساهمت الإصلاحات النقدية التي عرفتها الجزائر وخاصة قانون النقد والقرض   ▪

 دواتها في الجزائر؛أفي تطوير السياسة النقدية و 
الجزائر يكون عن طريق التغيرات في معدلات نمو الكتلة  ن تحقيق الاستقرار النقدي بالسوق النقدي في  إ ▪

النقدية التي ترجع أسباب هامة من بينها تطور الظروف المصرفية، وكذلك رغبة بنك الجزائر في محاولة 
 ضبط السيولة المصرفية؛ 
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التضخم  إ ▪ للحد من  المصرفية  السيولة  تنظيم  تعمل على  الجزائر  النقدية في  السياسة  بد ألا  إن  من    نه لا 
 1الأسعار؛   ارتفاعالإنتاجي وجعله أكثرا مرونة نمو الطلب الكلي والقضاء على  زتفعيل الجها

 ( 2020)، سنة مال موساوي أدراسة سارة برحومة، فطيمة مشتر،  .2
الدراسة      هذه  النفطية  إهدفت  الازمة  أثر  موضوع  معالجة  في   2014لى  النقدية  السياسة  وأداء  واقع  على 

لى توضيح المفاهيم المتعلقة بالسياسة النقدية إ( وتهدف في الجانب النظري  2018-2014الجزائر خلال الفترة )
النقدية في دعم النمو  إهم المفاهيم المتعلقة بالإضافة  أ دواتها وعرض  أو  الاقتصادي والحد من  لى دور السياسة 

الأ الاقتصاديةالتضخم خلال مدة  النظري من   2018-2014زمة  الجانب  الوصفي في  المنهج  استخدام  وتم   ،
النقدية ومفاهيم خاصة بالأزمات المالية والاقتصادية،  إخلال التطرق   ما في ألى مفاهيم أساسية حول السياسة 

زمة النفطية على واقع وأداء السياسة النقدية في الجزائر ثر الأ أ المنهج التحليلي لتحليل    استخدم الجانب التطبيقي  
 لى نتائج أهمها: إوخلصت   2018-2014خلال الفترة  

الجزائري، حيث يعد النفط المحرك الرئيسي    الاقتصاد زمة البترولية الأخيرة بشكل كبير وحاد على  أثرت الأ ▪
 للاقتصاد الجزائري؛ 

ن النمو  زمة الاقتصادية الأخيرة على دور السياسة النقدية في دعم النمو الاقتصادي وذلك لألم تؤثر الأ ▪
قطاع   أهمها  النقدية،  السياسة  بفعالية  مرتبطة  غير  أخرى  لعوامل  يخضع  الجزائر  في  الاقتصادي 

 المحروقات؛ 
الأاستطا ▪ بعد  النقدية  السياسة  النسبي  عت  الاستقرار  وتحقيق  التضخم  على  السيطرة  في  النفطية  زمة 

 2للأسعار؛
 (2020دراسة سعودي صالح الدين، كزار رمضان، سنة ) .3

النقد والقرض سنة      قانون  الذي طال  التعديل  الدراسة لمعرفة مضمون  ، وتوضيح مختلف 2017هدفت هذه 
نعكاساته على فعالية السياسة النقدية في الجزائر من حيث تأثيره على مكونات ومقابلات الكتلة النقدية وعلى ا

على   انعكاساته  إبراز  وكذلك  التضخم،  الوصفي امعدلات  المنهج  على  الاعتماد  وتم  المركزي.  البنك  ستقلالية 
از مختلف الآثار الناجمة عن تطبيق آلية التمويل التحليلي بشكل أساسي نظراً لإشكالية الموضوع المتمثلة في إبر 

 غير التقليدي في الجزائر بالاعتماد على مختلف المواد والتقارير والنصوص القانونية.

 

 
  ،2020 ر، سبتمب3، العدد2مجلة التمكين الاجتماعي، المجلد، 2017-2010واقع السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترةعلام فاطمة، علام أسماء، 1

 .-الجزائر-جامعة عمار ثليجي
مجلة آراء   (، 2018-2014) على واقع السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة   2014زمة النفط في أأثر مال موساوي، أسارة برحومة، فطيمة مشتر،  2

 . 2020،  01، العدد 02المجلد المركز الجامعي أفلو، للدراسات الاقتصادية والإدارية، 



 الدراسات السابقة                                                                                :الفصل الثاني
                                                           

 

24 

بغية   المركزي  للبنك  اللجوء  في  العمومية  الخزينة  قيود  من  قد خفف  التعديل  هذا  أن  إلى  الدراسة  وقد خلصت 
التمويل، وهذا ما   الذي الحصول على  التقليدي  التمويل غير  باستخدام  النقدي  بدوره للإفراط في الإصدار  أدى 

 1أصبح مرتبط بعجز الميزانية العامة وهذا ما حد من استقلالية البنك المركزي.
 ( 2018)، سنة دراسة فتيحة مزراشي .4
وتوضيح       المعيشة،  ومستوى  النقدية  للسياسة  النظري  بالجانب  للإحاطة  الدراسة  هدفت  تأثر آلقد  مدى  لية 

السياسة النقدية على مستوى المعيشة، ذلك بمحاولة القيام بتقييم أداء السياسة النقدية في الجزائر في ظل برامج 
الفترة   خلال  الأثر  قياس  طريق  عن  الاقتصادية،  متغيرين،   2015-1990الإصلاحات  الدراسة  هذه  وشملت 

متغير مستقل السياسة النقدية ومدى تأثيرها على المتغير التابع المتمثل في المعيشة، بغرض الوصول لأهداف 
في  المتمثلين  الدراسة  لمحوري  الدقيق  بالتوصيف  وذلك  التحليلي  الوصفي  المنهج  على  الاعتماد  تم  الدراسة 

والمعيشة، ومن النقدية  بالإضافة    السياسة  تحليلها  لقياس  إثم  الكمي  القياسي  الأسلوب  النقدية ألى  السياسة  ثر 
الزمني  الذاتي لإبطاء  الانحدار  نموذج  منهجية حديثة وهي  بالاعتماد على  الجزائر،  المعيشة في  على مستوى 

 (، بالإضافة الى اختبار سببية قرار على المدى الطويل.ARDLالموزع)
 ها:لى نتائج أهمإوقد توصلت 

الحقيقي  إيتأثير  وجود   ▪ القومي  الناتج  من  الفرد  نصيب  على  النقدي  للعرض  نسبياً  ضعيف  مؤشر )جابي 
 جل القصير؛اقتصادي( في الأ

النقدية في تخفيض معدل البطالة في الجزائر في الأإكما تم التوصل   ▪ جلين القصير  لى عدم فعالية السياسة 
 والطويل؛

العرض  أسببية    اختبارظهر  أ ▪ يسبن  لا  الجزائر  في  معدل   ب النقدي  يسبب  ولا  التعليم،  يسبب  ولا  الصحة، 
تؤثأالخصوبة، أي   النقدية لا  السياسة  المؤشرات الاجتماعية    رن  المؤشرات )على  والتعليم( ولا على  الصحة 

 2الديموغرافية؛ 
 ( 2017)سنة ، دراسة شلغوم عميروش .5

( باستخدام  2015جوان  -2000هدفت هذه الدراسة إلى تقويم فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة )  
مقاربة تحليلية نقدية، والتي تضمنت تحليل الإطار القانوني للسياسة النقدية وتقويم فعاليتها في الواقع في تحقيق 

كا  استقرارهدف   إن  ما  ومعرفة  للأسعار،  العام  والقرض المستوى  النقد  قانون  تعديلات  السياسة   نت  وممارسة 
بالتالي من    استفادة( قد  2015جوان  -2000) الفترة  خلال  النقدية في الواقع العملي   من هذه التطورات وزادت 

 
مجلة اقتصاد المال  السياسة النقدية في الجزائر، على فعالية  2017انعكاسات تعديل قانون النقد والقرض في سنة ، سعودي صالح الدين، كزار رمضان 1

 ، جامعة حمة لخضر الوادي، الجزائر.2020ديسمبر  02، العدد05عمال، المجلد والأ

تخصص: علوم اقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية   أطروحة دكتوراه  -دراسة حالة الجزائر-أثر السياسة النقدية على مستوى المعيشةفتيحة مزراشي،  2
 .2018، 1والتجارية وعلوم التسيير، جامعة سطيف 
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فعالية   ى. وعالج الباحث الإشكالية التالية ما مد فعالية السياسة النقدية في تحقيق استقرار المستوى العام للأسعار
الفترة   خلال  النقدية  أدوات   باستخدام(  2015جوان  -2000)السياسة  لعرض  والتحليلي  الوصفي  المنهجين 

استقرار  هدف  بلوغ  في  النقدية  السياسة  دور  بتحليل  قام  كما  المصرفية،  القوانين  في  وأهدافها  النقدية  السياسة 
مؤ  استخدام عدة  يتضمن  كلي  إطار  في  للأسعار،  العام  المالية المستوى  السياسة  النقدي،  الوضع  تشمل  شرات 

وسياسة المصارف الإقراضية. وخلصت هذه الدراسة إلى أن بنك الجزائر استخدم عدة لوائح قانونية في إدارته 
نهاية   إلى  النقدية  لسنة  2009للسياسة  النقد والقرض  قانون  تعديل  الفعالية   2003، وأن  لتحقيق  يكن كافياً  لم 

 1المطلوبة.
 ( 2016) سنة ، حمد غريبيأ دراسة .6

ه  الدراسة  ذ هدفت  الكتلة  إه  مؤشر  خلال  من  الاقتصادي  التوازن  تحقيق  في  النقدية  السياسة  أثر  تحليل  لى 
ومجموعة من المتغيرات الاقتصادية الكلية مثل معدل التضخم ومعدل التشغيل في الجزائر، حيث   M2النقدية  
والامر   11-03لى لمحة عن نشأة وتطور البنك المركزي الجزائري وأهم التعديلات التي جاء بها الامر  إتطرق  

اسة النقدية على التوازن النقدي من قانون النقد والقرض، وأدوات السياسة النقدية في الجزائر وأثر السي  10-04
ه تضمنت  تم  ذ التضخم.  تابع،  كمتغير  الأسعار  واستقرار  والتشغيل  مستقل  كمتغير  النقدية  السياسة  الدراسة  ه 

الاعتماد على المنهج الوصفي من خلال تعريف، نشأة... والمنهج التحليلي بهدف تحليل بيانات متعلقة بالدراسة 
 .M2البطالة مع الكتلة النقدية  تطور معدل التضخم، تطور معدل

 لى نتائج أهمها: إوقد توصل 
النقدية على   ▪ السياسة  يؤثر أتعتمد  الذي  الأخير  هذا  الاستثمار  ثم على  الفائدة ومن  للتأثير على سعر  دواتها 

 الذي يؤثر بدوره على رصيد الميزانية ورصيد الميزان التجاري؛ ،الناتج الوطني ،على البطالة، التضخم
ظهور نوع من تراجع القائمين على توجيه الاقتصاد الجزائري عن بعض دعائم استقلالية السلطة النقدية التي   ▪

  ه ، والذي تم بموجب 2003اوت    26بتاريخ    11-03مر رقم  على إثر صدور الأ  وهذا  10-90قرها القانون  أ
 ؛ 10-90انون  لغاء القإ
الاقتصادي   ▪ النمو  على  تأثيرا  السياسات  أكثر  من  النقدية  السياسة  ويعتبر   والخارجيالداخلي    والتوازن تعتبر 

 2ي؛السياسة النقدية تؤثر على التوازن الاقتصادي الكل وبالتاليلها  الأولتخفيض التضخم الهدف 

 

 

 
 

  01، العدد 03، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد ( دراسة تحليلية2015جوان -2000فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) شلغوم عميروش،  1
 . 2017مارس  ،جامعة طاهري محمد بشار

 .2016، 01، العدد02مجلة الاقتصاد والمالية، المجلد ، -حالة الجزائر-، مدى فعالية السياسة النقدية في التشغيل واستقرار الأسعار حمد غريبيأ 2
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 الفرع الثاني: الدراسات العربية       

 (2020، سنة )محمد يسرى الخربوطلىماجد دراسة  .1
الدرا  هذه  إلى  سهدفت  ال  المتغيرات هـم  أ تحديـد  ة  تدفقا  المؤثرةلية  كالنقدية  حجم    ة يالأجنب   ارات م الاستث  ت فـي 

م  المباشرة الدرافت  لالخـر  صإلى  وبيان  سـرة  ت  أثـرة،  علـى  النقدية  تدفقات طالسياسة   الأجنبية  ارات م الاستث  ـور 
الفائدة، ومعـدل سـعر المة النقدية ومـن أهسالسيا  نتقالا قنـوات    لالمـن خ  المباشرة ـذا ك ـرف، و صها معـدل سـعر 

إلـى   هدفت  ي ونسـبة تغطيـة الـواردات ومعـدل التضخـم. كمـاجالنقدية ومنها حجـم الديـن الخار   المؤشرات هـم  أ   أثـر
در  علـى  التبادلي  جالتعـرف  التأثيـر  وتبنت  النقديـة  والمتغيرات   المباشر  الأجنبي  ستثمارلالات  منهجية سالدرا.  ة 

ى لإ  ستناداً االكمي  المنهج  الوصفي التحليلي بجانب    المنهجواستخدام    الاستقرائيعلمية تقوم على أساس التحليل  
تأثير    نحداراصياغة نموذج   من    إلى مصر  المباشر  الأجنبي  تثمارالاستدفقات    لىالنقدية ع  المتغيرات لقياس 

 Granger Causality Test( ومنهجية  ols) بطريقـة  المشتركليل التكامل  حواسـتخدام ت  eviewsخلال برنامج  
ومن    Stepwise Regression  إلى استخدام صيغة  بالإضافة  ةمالمستخد   المتغيرات بيـن    لاقةلتحديد اتجاه الع

 ليها الدراسة ما يلي: إبين النتائج التي توصلت 
  الاستثمارات خم والتدفقـات مـن  ض كانـت ضعيفـة بيــن معـدل الت  إنة و يقة عكسـلاـت الدراسة وجـود عحأوض ▪

هـرت نتائج اختبار السـببية ”لجرانجـر“ وجـود تأثيــر للتدفقات مـن ظكما أ. فتــرة الدراسة لاخـ المباشرة الأجنبية
ناحيـة أخـرى فقـد تحـدُ   معدلات علـى خفـض    المباشرة  الأجنبية  الاستثمارات  التدفقـات   التضخـم، ولكـن مـن 

السـيطرة علـى   قـدرة الحكومة علـى  البنك  خ التض  معدلات مـن  اسـتخدام  فـي حالة  ـر مم  المركزي م وخاصة 
 ( والعالمية  المحلية)ن فـروق سـعر الفائـدةإالتضخـم بــرفع سـعر الفائـدة فـ  معدلات جـل تقليـل  ألفائـدة مـن    سـعر

خلـق ضغـوط   لالثـر سياسـة النقدية مـن خأـل مـن  طمـن التدفقات والتي قـد تب  المزيد إلى تحفيـز    يقـد تـؤد
مـع مراعاة    المستهدفخم  ض على معـدل الت  ةظالمحاف  مركزي الالبنك    لىلخفـض سـعر الفائـدة، لـذا وجـب ع

  المحلية النقـدي وامتصاص فائـض السـيولة    المعروض نمـو    معدلات السياسة النقديـة والتحكم فـي    ستقلالا
لتحييـد    احب صالم الرأسـمالية  مـع  أللتدفقـات  يتفـق  بما  وتجنـب    المستهدفة  قتصاديالاالنمـو    معدلات ثــره 

 ة؛خمي ضتوليـد ضغـوط ت
، وهـو  المباشرة  الأجنبية  الاستثمارات قـة طردية بيـن سـعر الصـرف والتدفقـات مـن  لاكما تشيـر النتائج إلـى ع ▪

النظرية   يتفـق مـع  بإشـارة ضعيفـة،  اديةصالاقت مـا  ثبـوت ع   بالإضافة، ولكـن  تؤثـر  لاإلـى  تبادلية حيـث  قـة 
مـن   إدارة    المباشرة  الأجنبية  ارات الاستثمالتدفقـات  وجـب  لـذا  الصرف،  سـعر  النقديـة    الاحتياطيات علـى 

اسـتقرار   ىعل  لمحافظةان  بي ـ  لملائمةل  حترازيةاسياسـات وإجـراءات    تخاذ ابلحمايـة سـعر الصـرف“    اللازمة”
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الصرف ناحية  سعر  وتجنـب  من  للنشـاط    اربة ضالم  المخاطر،  الزائـد  ناحيـة    الاقتصاديوالتسخيــن  مـن 
 1؛أخـرى 

 ( 2015)، سنة دراسة عماد حسنين الصعيدي، بدعية فهد العتيبي .2
  الاقتصادي النمو    علىر  ي التأث   في   والماليةتحليل مدى فعالية كل من السياسات النقدية    لىإهدفت الدراسة   

 الإنفاق   ثرأ  خلالمن    الماليةالسياسة    هما،  يينساس أمحددين    علىالعربية السعودية وركزت الدراسة    المملكة  في
النقدية من    الحكومي، الفائدة    ض عر   ير تغ  أثردراسة    خلال والسياسة  دفع   فير  يالتأث   في  ودورهما النقود وسعر 

 التحليليالوصفي    المنهجعلى    بالاعتماد . وقامت هذه الدراسة  للمملكة العربية السعودية  الاقتصاديعجلة النمو  
أهم    خلالمن   الع  الأدبيات استعراض  الدراسة    في   لاقةذات  التي هدفت  استخدام   ماك  إبرازها،  إلىالجوانب  تم 

من    الأولية  المصادر البيانات  من   على  الاعتماد   خلاللجمع  صادرة  السنوية  ووزارة   التقارير  التخطيط  وزارة 
للتعرف    الاقتصاد  مب  علىوذلك  بشكل  تحليلها  اشرالبيانات  ثم  ومن  أالنتائج  واستخلاص ،  الجانب   فيما  ، 

وتم تحليل   الدراسة،  متغيرات الذي يتسق مع    القياسي بصياغة النموذج    القياسي  الأسلوب التطبيقي تم استخدام  
الع  علىلتعرف  ل   (Eviews)  برنامج  ستخدامابالبيانات   بلاطبيعة  بهدف   الاقتصادية  المتغيرات   ينقات  وذلك 
 ، من أجل رسم السياسات واتخاذ القرارات الصحيحة  المستقبل   في   الاقتصادية  المتغيرات التنبؤ بقيم    في  المساعدة
 لى نتائج أهمها: إوتوصل 

من أهمية  لها    دولة، لما  لأي  الاقتصاديحفز النمو    فيساسيا  أوالنقدية دورا    الماليةتلعب كل من السياسة   ▪
اكتسبت كل من السياسة   المنطلقسواء. من هذا    ى حد علوالنامية    المتقدمةالدول    قتصاد اتوجيه  في    بيرةك

تطور نظم استحداث وتطبيق    خلالمن    يرةالعربية السعودية أهمية كب   المملكة  فيوالسياسة النقدية    المالية
ونق مالية  مسياسات  آثارها    مادية  من  النمو    الاقتصاديالنمو    علىزاد  فرص  مع   الاقتصاديوتعزيز 

 ؛الاقتصادي الاستقرار على المحافظة
ب   لاقةالع   ختبارا  خلالمن  ين  تب  ▪ مت  ينالسببية  النقدية    متغيرات من    غيركل  هناك أ  والمالية،السياسة  ن 

( الحكومي   الانفاق (الماليةالسياسة    متغيرات ل  يرحيث هناك تأث  (الاتجاهثنائية  )  تجاهين ا  فيقة سببية  لاع
تأ  الاقتصاديالنمو  على   الفائدة)   النقديةالسياسة    متغيرات   ثيروكذلك  وسعر  النقد،  النمو    على(  عرض 

  ؛الاقتصادي
  المالية،السياسة النقدية والسياسة  متغيرات من  متغيركل  ينب المشتركاستخدام اختبار التكامل  خلالمن  ▪

 2؛المتغيرات تلك  ينجل بلأقة توازنيه طويلة الاوجد بأن هناك ع

 
  04، العدد 40المجلة العربية للإدارة، المجلد إلى مصر،  المباشرة  الأجنبية، أثـر السياسة النقدية على تدفقات الاستثمارات ماجد محمد يسرى الخربوطلى  1

 .2020ديسمبر 
للفترة    ، دور السياسات المالية والنقدية في دفع عجلة النمو الاقتصادي في المملكة العربية السعوديةعماد حسنين الصعيدي، بدعية فهد العتيبي  2
 2015، سنة 01العدد  ،06الاقتصاد والتنمية البشرية، المجلد مجلة  (، 1986-2012) 
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 ( 2010، سنة )دراسة ثريا الخزرجي .3
الدراسة   هذه  بعد    لىإهدفت  لما  العراق  في  النقدية  السياسة  لأداء  والاخفاقات  النجاحات    2003تشخيص 

الحديثة   الأدوات  كفاءة  و وتقييم  القائمة  والتسهيلات  والسندات  الحوالات  ومزاد  العملة  كمزاد  لتي االمستخدمة 
ليات والنتائج المتحققة للسياسة التطرق إلى الآ  ، وتمساهمت إلى حد كبير في الحد من التضخم والسيطرة عليه

 تائج أهمها: لى نإكفاءتها وذلك باستخدام المنهج الوصفي التحليلي وتوصلت  مدى مالجديدة وتقيي النقدية 
بعد    ستطاعت ا ▪ العراق ما  النقدية في  الجامح حيث    2003السلطة  التضخم    نخفض امن خفض معدلات 

 ؛ 20إلى  2007إلى عام   2006مستوى التضخم الأساس بين عام  
الاستقلالية الممنوحة للبنك المركزي وفق قانونه الجديد ساعدت بشكل فاعل على اتخاذ القرارات الصائبة   ▪

 ؛ في مصلحة الاقتصاد وساهمت إلى حد ما بإبعاد السياسة عن القرارات الاقتصاديةالتي تصب 
العمل بإشارات سعر الصرف وسعر الفائدة ضمن آلية جديدة بهدف السيطرة على مناسيب السيولة النقدية   ▪

 1؛وتحقيق الاستقرار الاقتصادي
 ( 2008سنة )  سرجحسين عبد المطلب الأدراسة  .4

التحليلي      المنهج  الدراسة من خلال  هذه  والتعرف على  إتحاول  النقدية  السياسة  أدوات  وتقييم  هم أ لى عرض 
والائتمانية ودراسة   النقدية  الفترة  أ التطورات  المصرفية خلال  التطورات  الباحث    2004-1997هم  لى إوتوصل 

 نتائج أهمها:
تمحورت  أ  ▪ الفترة  خلال  النقدية  السياسة  التنمية  هداف  عجلة  ودفع  الاستثمار  تنشيط  على  العمل  حول 

 الاقتصادية في إطار الحفاظ على درجة ملائمة من الاستقرار النقدي وخفض معدلات البطالة؛
ث  العمل على تحقيق الاستقرار النقدي والحفاظ على مستوى ملائم لسعر صرف الجنيه المصري من حي  ▪

 دفع عجلة التنمية وخفض معدلات البطالة؛
 الحفاظ على الاستقرار للمستوى العام للأسعار وتحقيق الاستقرار في النقد المصري؛  ▪
 2الأسعار كهدف نهائي؛ استقرار ▪

 المطلب الثاني: عرض وتحليل الدراسات السابقة حول الاستقرار المالي 
 التي تخص الاستقرار المالي والتي أجريت في هذا المجال:فيما يلي عرض لعدد من الدراسات السابقة  

 : الدراسات المحلية ولالفرع الا 

 
 .2010، 23للعلوم الاقتصادية الجامعة، العدد مجلة كلية بغداد ، ، السياسة النقدية في العراق بين تراكمات الماضي وتحديات الحاضرثريا الخزرجي 1

،  04، المجلد05مجلة اقتصاديات شمال افريقيا، العدد، 2004-1997أداء السياسة النقدية في مصر خلال الفترة ، تحليل حسين عبد المطلب الاسرج  2
2008 . 
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 (2021سنة )  ،عينوس رضوان ،بن ثابت علالدراسة صغير عمار،  .1
إلى     الدراسة  هذه  الفترة  هدفت  الجزائر خلال  في  النفط  وأسعار  المالي  الاستقرار  بين  العلاقة  -2000إيجاد 

وتحديد أثر أسعار النفط على الاستقرار المالي في الجزائر على   ECMنموذج تصحيح الخطأ    ستخداماب  2018
جل توضيح أالمدى الطويل والمدى القصير، وتم الاعتماد على المنهج الوصفي التحليلي والدراسة القياسية من  

بين   العلاقة  لتوضيح  وهذا  الخطأ  تصحيح  نموذج  باستخدام  الجزائر  في  المالي  والاستقرار  النفط  أسعار  أثر 
لمتغيرين. وتثبت الدراسة وجود علاقة سببية بين الاستقرار المالي كمتغير تفسيري وأسعار النفط كمتغير مراقب، ا

أثبتت  كما  النفط،  وأسعار  المالي  الاستقرار  بين  المدى  وقصيرة  الدراسة وجود علاقة طويلة  نتائج  أظهرت  كما 
أس يساهم  إذ  الوطني  للاقتصاد  مستقر ضروري  مالي  قطاع  حدود  وجود  في  النفط  تساهم   %67.1عار  بينما 

 1في الاستقرار المالي.  %32.9عوامل أخرى بنسبة 
 ( 2019)، سنة حمدأيمان، بودغدغ إدراسة هميسي  .2

الدراسة    هذه  الجزائرإهدفت  في  المالي  الاستقرار  على  النفط  أسعار  أثر  تحديد  الفترة    لى  -2003خلال 
المؤشر 2018 هذا  النفط على  أسعار  تقلبات  أثر  دراسة  ثم  الجزائري  المالي  وبناء مؤشر تجميعي للاستقرار   ،

تأثير أسعار النفط على الاستقرار المالي في الجزائر خلال   ىالمقترح، وعالجت الدراسة الإشكالية التالية ما مد 
ما الجانب التطبيقي فتم أمنهج الوصفي التحليلي في الجانب النظري  ؟ وتم الاعتماد على ال2018-2003الفترة  

جل أمن   ARDLاستخدام نموذج الاقتصاد القياسي المتمثل في نموذج الانحدار الذاتي لفترات الابطاء الموزعة  
 لى نتائج أهمها: إتحديد الأثر بين أسعار النفط والاستقرار المالي في الجزائر. وتوصلت الدراسة 

كا   ▪ ما  المالي وهو عكس  الاستقرار  النفط على  أثر سلبي لأسعار  الجزائر كدولة   نوجود  أن  متوقعاً كون 
النفط،   لأسعار  والسلبية  الإيجابية  بتقلبات  تتأثر  للنفط  يقار   باعتبارهامصدرة  ما  على  من   %80  ب تعتمد 

 2والمحافظة على استقراراه؛  اقتصادهاالعوائد النفطية لدعم 
  ( 2019كركار مليكة، سنة )دراسة  .3

المالي، من حيث استعراض   الاستقرارتهدف هذه الدراسة إلى التعرف على دور الشمول المالي في تحقيق  
، وعالجت الدراسة الإشكالية المالي   الاستقرار  وتعزيزأثره على تحقيق    وبيان  وأهدافه  وأهميتهمفهوم الشمول المالي  

تحقيق  التالية   و  دعم  في  دور  الجزائر  في  حاليا  المطبقة  المالي  الشمول  لسياسات  وتم  المالي  الاستقرارهل   ،
قة طردية بين الشمول المالي و  لاومن نتائج الدراسة الموصل إليها هو وجود عالاعتماد على المنهج الوصفي،  

دراسة بضرورة إدراج الشمول المالي كهدف استراتيجي جديد للحكومة والجهات المالي وتوصي ال  الاستقرارتحقيق  

 
-2018للفترة )   Ecmدراسة العلاقة بين الاستقرار المالي واسعار النفط في الجزائر باستخدام نموذج   عينوس رضوان بن ثابت علال،  صغير عمار، 1

 . 2021ديسمبر  04، العدد17مخبر البحث إدارة المؤسسات وتسيير رأس المال الاجتماعي، المجلد  MECASدفاتر ، ( 2020
 
مجللة الباحث   2018-2003دراسة قياسية خلال الفترة  -أثر تقلبات أسعار النفط على الاستقرار المالي في الجزائر ،حمدأ يمان، بودغدغ إهميسي  2

 . 2019، 01، العدد 08الاقتصادي، المجلد

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#149135
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#149135
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المالي   الشمول  بين  التكامل  تحقيق  ضرورة  مع  المالية   والاستقرارالرقابية  والحماية  المالية  والنزاهة  المالي 
 1.المالي والاستقرارالمتكامل للشمول  الإطارللمستهلك لتحقيق 

 ( 2018) سنة ، دراسة بوشتين ليلى .4
الدراسة    هذه  الإإهدفت  و  المالي  الاستقرار  التعرف على  تحديد مسؤوليات  لى  لحمايته و محاولة  العام  طار 

المبذولة  الدولية  الجهود  معرفة  و  المالي،  الاستقرار  تحقيق  في  الأخرى  العامة  المؤسسات  و  المركزية  البنوك 
بالإضافة   الاقتص إلى  إلتعزيزه،  السياسة  أدوات  استقرار براز  مدى  قياس  و  المالي،  بالاستقرار  المتعلقة  ادية 

ثر الاستقرار المالي على أالأنظمة المالية الخليجية، من خلال بناء مؤشر تجميعي للاستقرار المالي، و قياس  
عة كل من السياسة النقدية والسياسة المالية و التوازن الخارجي، و التعرف على السياسات الاحترازية الكلية المتب

المالي، حيث   الاستقرار  على  للحفاظ  الخليجية  المالية  الأنظمة  قبل  الذي   تبعت امن  التحليلي  الوصفي  المنهج 
دواتها و التعرف على أيستخدم لوضع الاطار النظري للاستقرار المالي و دراسة السياسات الاقتصادية و تحديد  

الاحصائي  التحليلي  المنهج  واستخدام  المالي  الاستقرار  لضمان  المستخدمة  الأدوات  و  المالي  الاستقرار  عدم 
والقياسي في قياس الاستقرار لمالي للأنظمة المالية الخليجية من خلال بناء المؤشر التجميعي للاستقرار المالي 

ض المتغيرات الاقتصادية الكلية لاقتصاديات دول الخليج، كما تم الاستعانة ثر الاستقرار المالي على بعأودراسة  
ببعض الأدوات الإحصائية والرياضية والبرامج المستخدمة في الاقتصاد القياسي الملائم لطبيعة موضوع البحث 

 لى جملة نتائج أهمها:إحيث توصلت الدراسة 
ومكوناته   ▪ المالي  بالنظام  المالي  الاستقرار  ومن  يرتبط  به،  المتعلقة  عن أ والأنشطة  المسؤولة  الجهات  هم 

 تحقيق ذلك البنوك المركزية؛
معدل نمو الكتلة )المالي لمتغيرات السياسة النقدية    للاستقراروجود علاقة طردية واضحة للمؤشر التجميعي   ▪

 النقدية، سعر الفائدة بين البنوك، سعر الريبو( في البحرين؛
معدل نمو الكتلة  )التجميعي للاستقرار المالي الكويتي بمتغيرات السياسة النقدية  وجود علاقة معنوية للمؤشر   ▪

ن هذه العلاقة كانت ضعيفة على كل من معدل نمو  أالنقدية، سعر الفائدة بين البنوك، سعر الخصم(، غير  
 2الكتلة النقدية وسعر الفائدة بين البنوك؛

 ( 2017)سنة ، محمد طرشي، نبيل بوفليحدراسة  .5
الدراسة    الذي  إهدفت هذه  المركزية والدور  المالي والبنوك  بين الاستقرار  الموجود  الترابط  التعرف على  لى 

جل تحقيق الاستقرار المالي والاقتصادي وهذا بملاحظة واكتشاف المخاطر والعوائق أ تلعبه البنوك المركزية من  

 
، جامعة  03، العدد10لد، مجلة الاقتصاد والتنمية البشرية، المجالشمول المالي: هدف استراتيجي لتحقيق الاستقرار المالي في الجزائركركار مليكة، 1

 . 2019لونيسي علي،   -الجزائر-2البليدة

أطروحة دكتوراه تخصص: علوم اقتصادية، كلية العلوم دراسة حالة بعض الدول الخليجية، -، الاستقرار المالي وأثره على السياسات الاقتصاديةبوشتين ليلى  2
 .2018 -سطيف-عباسالاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة فرحات  
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هميته في أ التي تواجهها. وتم الاعتماد على المنهج الوصفي التاريخي عند استعراض طبيعة الاستقرار المالي و 
وتوصل   المالي  الاستقرار  تحقيق  في  ودورها  المركزية  للبنوك  وبالنسبة  النقدية  أإالسياسة  على لى  الحفاظ  ن 

 ، الاستقرار المالي أصبح يمثل تحديا كبيرا بالنسبة للبنوك المركزية في الدول المتقدمة و النامية على حد سواء 
خاصة بعد الإتجاه المتزايد نحو تطبيق العولمة و التحرير المالي و ما يرتبط بهما من تكامل للأسواق و حرية 

بناء الدول، و    هتمامات ا تحرك رؤوس الأموال الأمر الذي جعل قضية الإستقرار المالي تقف على رأس قائمة  
البنوك،    ىلع الإشراف على  تعزيز  و  تحسين  التركيز على  تزايد  الماضية  ذلك  القليلة  السنوات  برزت خلال  و 

قضية الرقابة المصرفية كعامل هام لضمان حسن سير العمل المصرفي ورفع كفاءته خاصة بعد ظهور العديد 
لى ذلك فإن البنوك المركزية تلعب دورا محوريا للخروج من الأزمات إ  بالإضافةمن التجاوزات المصرفية الملفتة.  

النقدية    وهذا  والاقتصاديةالمالية   السياسة  أدوات  على  بأدوات   وخاصةبالاعتماد  يعرف  أصبح  ما  أو  الحديثة 
 .1السياسة النقدية غير التقليدية 

 الفرع الثاني: الدراسات العربية 

 ( 2020، سنة ) سراء صادق كاظم، غفران حاتم علوانإدراسة  .6

الدراسة    هذه  قصيرة  إهدفت  الديناميكية  العلاقة  وتحليل  تقدير  العام  لى  الدين  مكونات  بين  الأمد  وطويلة 
 ( الموزع  الابطاء  ذو  الذاتي  الانحدار  نموذج  باستعمال  المالي  الاستقرار  كون ARDLومؤشرات  تشترط  التي   )

الباحث على المنهج الاستقرائي والاستنباطي باستعمال   عتمد ا التابع عند الفرق الأول.    رالسلاسل الزمنية للمتغي
الاستقرار  ومؤشرات  العام  الدين  بين  للعلاقة  القياسي  التحليل  أسلوب  عن  فضلا  المتوفرة  والبيانات  المعلومات 

( للمدة  العراق  في  والخارجي  الداخلي  العام  الدين  تطور  تحليل  تضمن  فقد  التحليلي  فالجانب  -2005المالي، 
س المال المصرفي، أجمالي ر إ من ثم تحليل تطور مؤشرات الاستقرار المالي) الاحتياطي الأجنبي،  (، و 2017

حجم تداول الأسهم في السوق المالية( في العراق، وتضمن الجانب القياسي التحليل القياسي للعلاقة بين الدين  
 الداخلي والخارجي مع كل من مؤشرات المختارة للاستقرار المالي.

ر إالباحث  وتوصل     اجمالي  تأثير  الداخلي ألى  للدين  عكسيا  المصرفي(  القطاع  )مؤشر  المصرفي  المال  س 
س المال الذي يعزى  أكفاية ر   رتفاعاوالخارجي في الأمد القصير ويضعف تأثيرهما عليه في الأمد الطويل بسبب  

مؤشر السوق  )لتداول الأسهم  لى تأثير حجم اإلى التوظيف المتواضع لموارد المصارف، وتوصلت نتائج التقدير  إ
عدد الأسهم المسجلة وتعطل   نخفاض االمالية( عكسياً لارتفاع الدين الداخلي في الامدين القصير والطويل نتيجة  

 2تقارير الإفصاح.  

 
،  22، العدد، 12مجلة علمية دولية محكمة( المجلد )  مجلة معارف  البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار المالي والاقتصادي   ، دورنبيل بوفليح محمد طرشي،  1

 . 2017جوان 
 .2020، 121، العدد 26مجلة العلوم الاقتصادية والإدارية، المجلد  ، تأثير الدين العام على الاستقرار المالي في العراق،سراء صادق كاظم، غفران حاتم إ 2
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 (2018)سنة دراسة محمد عوض العبيد علي،  .7

من خلال المنشورات والموجهات، وأثر ذلك   المركزيةللبنوك    التنظيميالدور    توضيحإلى    هدفت هذه الدراسة     
وأثره في المحافظة   المركزيةالدور الرقابي للبنوك    المالة وتوضيحفي المحافظة على الاستقرار المالي والسلامة  

المال التعرف على مؤشرات الاستقرار المالي و السلامة ،  ة للجهاز المصرفييعلى الاستقرار المالي و السلامة 
وكة  يالمال المصرفي  وقياسة  يفيللجهاز  المال  قياسها  السلامة  المالييأثر  الاستقرار  على  المحافظة  في  تــم و   ة 

 توزيعها ثــم    ستبانةا  تصميممــن خـلال    تحليلهالوصــف الظـاهرة و  تحليلي الاحصائي  اســتخدام المــنهج الوصـفي ال
الا   تخدامسا  لخلامن    ان وتحليل،  زي كالمر   اند السو   بنكب   نالعاملي على   كننموذج  المتعدد،  تم  محدار    ستخداماا 

ة متغيرين المتغير المستقل المتمثل في البنوك المركزية والمتغير التابع سوشملت هذه الدرا  .منهج دراسة الحالة
 لى نتائج من أهمها: إالاستقرار المالي والسلامة المالية. وقد توصل الباحث 

والمــلاءة المالية   السيولةعلـى سـلامة موقـف    د يوالتأكالفعالة    المصرفية بإجراءات الرقابة    لقيام ن كل من امك ▪
 ؛رفيصاز المهالسـلامة المالية بالج تحقيقمــن 

السودان   ▪ بنك  وضعها  التي  الإصلاح  برامج  في  ساعدت  والضعيفة  المتعثرة  المصارف  لبعض  المركزي 
 المحافظة على الاستقرار المالي للجهاز المصرفي؛

ى الرغم  لة عيمــن الاســتقرار المالي والسلامة المال  يد ى مسـتوى جلي فــي السـودان عفـر صافظ الجهاز المح ▪
 1؛ـخم وسـعر الصرفضي مثـل معـدل التلاد الكصمـن تـدهور بعـض مؤشـرات الاقت

 : الدراسات السابقة حول العلاقة بين الاستقرار المالي والسياسة النقدية المطلب الثالث 
 الاستقرار المالي والسياسة النقدية فيما يلي عرض لعدد من الدراسات التي تربط بين 

 الفرع الأول: الدراسات المحلية 

 ( 2021، سنة )دراسة بوهلة خديجة، حمو محمد 1
الدراسة    هذه  باستخدام  إهدفت  الجزائرية  النقدية  السياسة  وقدرة  مساهمة  مدى  معرفة  في  ألى  تحقيق  دواتها 

أسعار البترول من سنة   نخفاض ازمة السيولة المالية التي عرفها الاقتصاد نتيجة  أالنظام المالي، بسبب    الاستقرار
أسعار   2014 انخفاض  بعد  لجزائر  عرفتها  التي  الاستقرار  عدم  ظاهرة  دراسة  خلال  من  وذلك  كبير  بشكل 

هده الدراسة   البترول، وتحليلها لأدوات السياسة النقدية ومدى قدرتها في استعادة حالة الاستقرار المالي. وشملت 
متغيرين متغير مستقل متمثل في السياسة النقدية ومتغير التابع متمثل في الاستقرار المالي. حيث تم التوصل 

 الى نتائج أهمها:
 

أطروحة دكتوراه  ، دراسة حالة بنك السودان المركزي -، دور البنوك المركزية في المحافظة على الاستقرار المالي والسلامة الماليةمحمد عوض العبيد علي  1
 . 2018، سودان للعلوم والتكنولوجيا تخصص الدراسات المصرفية، كلية الدراسات العليا، جامعة ال
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المالي،   ▪ الاستقرار  إعادة  في  ناجعة  النقدية  السياسة  أدوات  ه  إذاتعتبر  على  تعتمد  التي  الدولة  ه ذ كانت 
 ؛تحصيل الإيرادات السياسة ذات مصادر متنوعة في 

ضرورة التنسيق الجيد بين السياستين النقدية والمالية، سواء في مختلف الإجراءات الخاصة بتطوير وتنمية   ▪
ذلك لضمان تحقيق الاستقرار و زمات التي تعصف بالاقتصاد الوطني،  و في حالة التصدي للأأالاقتصاد  

 ؛النقدي والمالي

النقدي ▪ السياسة  فاعلية  في  البحث  من  زيادة  والاستفادة  والاقتصاديين  الماليين  المتخصصين  طرف  من  ة 
 1 ؛التجارب السابقة للدول التي نجحت في تبني هذه السياسة

 (2021، سنة )دراسة كريمي زينب، مباركي سمرة 2
إتهدف       الدراسة  الع  محاولة    لىهذه  بلاتوضيح طبيعة  النقدية  أين  قة  السياسة   في   لماليا  والاستقراردوات 

من  انات بي  لى إ  استناداً   الجزائر سنوية  فض2017لى  إ  2003ربع  مؤشر    لا ،  بناء  حالة   تجميعيعن  يعكس 
البنوك    بالاستعانة   لمالي ا  الاستقرار بعض  بما أمن  ،  المركزيةبتجارب  المصرفي  الاشراف  وتعزيز  ترسيخ  جل 

الانحدار نموذج  باستخدام  ذلك  تم  المصرفية،  العولمة  تحديات  مع  الزمني الذا  يتلاءم  للإبطاء  تي 
الاستقرارية  ARDLالموزع) اختبارات  باستخدام  الزمنية  السلاسل  وتحليل  بدراسة  وذلك   ،)ADF  وpp   واختبار

Bounds test    جل محاولة فهم وتفسير طبيعة العلاقة أللتكامل المشترك واختبار نموذج تصحيح الخطأ، من
ما المؤشر أكمتغيرات مستقلة    M2، عرض النقود   EXوسعر الصرف    Iالاقتصادية للمتغيرات: سعر فائدة البنك

المالي   للاستقرار  الاقتصادي   FSIالمركب  والتحليلي  الوصفي  المنهج  الاعتماد على  وتم  التابع.  المتغير  يمثل 
الدراسة،   في  المستهدفة  المتغيرات  خلال  إلأهم  من  التجريبي  المنهج  بين   ARDL  ختبارالى  العلاقة  لتفسر 

لعدم توفر كل البيانات  2017-2003يرات السياسة النقدية ومؤشر الاستقرار المالي، وتم تحديد فترة الدراسة متغ
 بعض المؤشرات غير متوفرة( في تقارير بنك الجزائر.)

 لى نتائج أهمها:إوقد توصلت 

لمالي المستقر يمكن  ن النظام اأحد أسباب منح البنوك المركزية كل أدوار تحقيق الاستقرار الاقتصادي، هو  أ ▪
ن الأسواق المالية و كيفية عملها تؤثر على تأثير السياسة  لألك  ذ نه شرط مسبق لسياسة نقدية فعالة، و  أالقول  

الأ على  يتعين  التي  الفائدة  أسعار  خلال  من  الاقتصادي النقدية  كما    ينعوان  الاقتصادية أدفعها،  للعواقب  ن 
 لبنوك المركزية ان  أخر هو  الأسعار والنمو و العمالة، و السبب الأ   ستقرارازمات المالية تأثير مباشر على  للأ

 
دفاتر بوادكس مخبر البحث السياسة  ، فعالية السياسة النقدية التقليدية وغير التقليدية في تحقيق الاستقرار المالي في الجزائر بوهلة خديجة، حمو محمد، 1

 .2021، 02، العدد10الصناعية وتنمية المبادلات الخارجية، المجلد 
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إدارة الأ القدرة على  لديها  الدفع،  الخطيرة في بصفتها مقدمة لوسائل  المالية و غيرها من الاضطرابات  زمات 
 ؛يعمل بشكل جيد بشكل عام اداً تدعم اقتص الائتمانن أنظمة المدفوعات و أ النظام المالي لضمان 

  ووجود لمتغيرات محل الدراسة مع الاستقرار المالي،    والطويلتوصلت النتائج لوجود علاقة في المدى القصير   ▪
المالي    والاستقرارا ما يؤكد العلاقة بين السياسة النقدية  ذ وهEX، M2، FSIجل بين  طردية طويلة الأ  ستجابةا

 ؛ في الجزائر
كل بنك مركزي مستقل ينتج عنه سياسة نقدية فعالة وذات مصداقية يترتب عنها جهاز مصرفي مستقر يؤمن   ▪

على الاستقرار المالي والذي بدوره يدعم الاستقرار النقدي من خلال أدوات السياسة النقدية، ينتج عنه اقتصاد 
تعجيلو مستقر   تطلب  كلما  العمق  زاد  كلما  مباشرة  غير  العلاقة  في   عموما  المسؤول  للجهاز  استقلالية  منح 

لى ضرورة تنشيط وتفعيل السوق المالي واشتراكه حتى يتسنى تنويع النظام المالي وزيادة إالجزائر، بالإضافة  
 1؛ استقراريه

 الفرع الثاني: الدراسات العربية 

 ( 2018)، سنة حمد حسين بتال، عثمان فلاحدراسة أ .1
النقدية المثذه الدراسة إلى تحديد  هدف  هت العراقي    الاقتصاد المالي في    الاستقرارى التي تحقق  لالسياسة 

من    ىلع  بالاعتماد  الفترة  تغطي  سنوية  ربع  الع،  2015-2005بيانات  السياسة  لاقياس  متغيرات  بين  قة 
 ما أالموزعة.    الإبطاءالذاتي ذو    الانحداروب  لتوظيف أس  خلالالمالي من    الاستقرارى ومتغيرات  لالنقدية المث

العهمن البحث  الدراسة  لج  في  استخدم  الذي  المنهمي  التحهو  الوصفي  المفسرة  ليل ج  النظرية  الدراسة  في  ي 
. وتوصل الباحث 2015-2005 مدةلالكمي ل الأسلوب وكذلك  المالي، والاستقراربين السياسة النقدية  لعلاقةل
 لى نتائج أهمها:إ

المث ▪ النقدية  تتمثل  لالسياسة  التي    بالأدوات ى  النقدية  بالسياسة  المرتبطة  الإوالقواعد  المتغير  تحقق    هدف ما 
بأعلالمط تقلوب  او  ممكنة  كفاءه  فلى  الحادثة  الخسارة  من  ممكن   لأقل  يهل  يتحقق  ،  حد  ان  الممكن  ومن 

عإالمالي    الاستقرار قادرة  النقدية  السياسة  كانت  العام  ل ذا  المستوى  في  استقرار  تحقيق  عند    سعارللأى 
 ،المحمية والدولية  الاقتصاديةالفائدة ينسجم مع التطورات    لأسعاريكل واضح  هووجود    المستهدفةالمستويات  

الكفاءة من  مناسبة  بدرجة  وشروط    ،ويستطيع  وأسعار  وكمية  النمو    الائتمانتنظيم  يدعم   الاقتصادي بشكل 
 2؛ الائتمانويحول دون ارتفاع مخاطر 

 
 

مجلة البشائر  ، 2017-2003قياس وتحليل العلاقة بين أدوات السياسة النقدية والاستقرار المالي في الجزائر خلال الفترة  كريمي زينب، مباركي سمرة 1
 . 2021اوت ، 02د ، العد04الاقتصادية، المجلد

مجلة  ، 2015-2005، العلاقة بين متغيرات السياسة النقدية المثلى ومؤشرات الاستقرار المالي في العراق للمدةحمد حسين بتال، عثمان فلاح مهديأ 2
 .2018، 21، العدد 10، المجلدجامعة الأنبار للعلوم الاقتصادية والإدارية

http://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0782&page=1&from=
http://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0782&page=1&from=
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 ( 2011) سنة ، دراسة منال عفان .2
الدراسة    هذه  المصري  إهدفت  الاقتصاد  في  المالي  الاستقرار  تحقق  التي  المثلى  النقدية  السياسة  تحديد  لى 

ويتطلب تحديد هذا الهدف تحديد واضح لمفهوم الاستقرار المالي وكيفية قياسه، وتوضيح مفهوم السياسة النقدية 
النقدية والاس  هم المحددات الأخرى التي تؤثر على أ تقرار المالي، مع بيان  المثلى وطبيعة العلاقة بين السياسة 

الاستقرار المالي، وبناء نموذج يختبر طبيعة العلاقة بين السياسة النقدية المثلى والاستقرار المالي في الاقتصاد 
الاقتصاد القياسي( الذي يتضمن دراسة نظرية  )اعتمدت الباحثة على استخدام المنهج النظري والكمي  و المصري.  

مفهوم الاستقرار المالي وطبيعة العلاقة بين السياسة النقدية والاستقرار المالي(، ودراسة تطبيقية )لمشكلة البحث  
لاختيار فروض البحث محل الدراسة في الاقتصاد المصري واستخلاص وتفسير النتائج المتولدة عنها. وتوصلت 

هناك  ألى  إ المختلفة،  ن  بجوانبها  النقدية  والسياسة  المالي  الاستقرار  بين  واضحة  معنوية  أوضحت علاقة  وقد 
ى الودائع ومعدل لع  الاسميالمالي وكل من معدل الفائدة    الاستقرارقة معنوية عكسية بين  لاناك عهالدراسة أن  

 1.نمو المعروض النقدي

 المبحث الثاني: التعقيب على الدراسات السابقة
بعد التطرق لعرض وتحليل الدراسات السابقة، سنحاول التعقيب على دراسات السياسة النقدية والاستقرار المالي  

 والدراسات التي ربطت العلاقة بين السياسة النقدية والاستقرار المالي. 

 المطلب الأول: التعقيب على دراسات السياسة النقدية والاستقرار المالي 
 لتعقيب على الدراسات الخاصة بالسياسة النقدية ثم الخاصة بالاستقرار المالي سنحاول قدر الإمكان ا 

 الفرع الأول: التعقيب الخاص بالسياسة النقدية 

ن السياسة النقدية في معظم الأحيان تكون  أاستعراض الدراسات السابقة المحلية، العربية، اتضح  من خلال      
نها تختلف في مجملها عن دراستنا في العديد من الأوجه، حيث كانت  أمتغير مستقل في الدراسات، ويتبين لنا  

بفترة حديثة   تميزت  التي  دراستنا  تختلف عن  بفترات زمنية  نجد  2020-2014)تتعلق  وبالتالي  الاحداث أ(  ن 
تميزها تخت التي  و والنتائج  الدراسات الأخرى،  نتائج  ونتائجها، ألف عن  دراسة  اختلاف في معالجة كل  يوجد  نه 

إل لها  أ  ى بالإضافة  تطرقت  التي  والمتغيرات  الأطر  عن  يختلف  لدراستنا  المكاني  والإطار  الدراسة  متغيرات  ن 
 الدراسات السابقة. 

 
، أكتوبر  04، العدد 12مجلة النهضة، المجلدالسياسة النقدية المثلي لتحقيق الاستقرار المالي: دراسة تطبيقية على الاقتصاد المصري، منال عفان،  1

 .، جامعة القاهرة 2011
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والاحإ      الوصفي  المنهج  استخدمت  من  منها  الدراسات  هذه  أن  جانب  استخدم لى  من  منها  كذلك  صائي، 
تجارب  واعتبارها  الموضوع  هذا  لتدعيم  بالجزائر  الممتدة  الفترة  هذه  ظل  في  دراستنا  وجاءت  القياسي  المنهج 

نها لم تستخدم نفس الأدوات لتصل لهدفها وهذا راجع ألا  إ عالجت تقييم الفعالية، فنجد معظمها دراسات جزائرية  
 فترة وحسب كل ظرف اقتصادي. الل الأسباب الاقتصادية خلا لاختلاف

النقدية تعبر عن تلك الإجراءات الهادفة إلى  نأ وما يمكن استنتاجه من الدراسات التي مرت معنا      السياسة 
أدوات بواسطة عدة  النقدية  الكتلة  السياسات  وتعتبر    ضبط  الضرورية في رسم  الأدوات  ،  الكلية  الاقتصاديةمن 

لعدة ل وهذا  النامية  الدول  في  منها  المتقدمة  الدول  في  فعالية  أكثر  نجدها  النقدية  السياسة  أن  نلاحظه  ما  كن 
السياسة    اعتبارات  إبلاغ  قنوات  غياب  ومنمنها  السياسة   النقدية  تفعيل  على  العمل  الدول  تلك  على  كان  هنا 

من سياسة نقدية في ظل   نطلاقاا دية بعدة مراحل  والجزائر بدورها مرت فيها السياسة النق  اقتصاداتها  النقدية في
 .السوق   اقتصاد مخطط إلى  اقتصاد 

 الفرع الثاني: التعقيب الخاص بالاستقرار المالي 

اتضح       المالي  الاستقرار  موضوع  تناولت  التي  للدراسات  السابق  العرض  خلال  الدراسات أمن  معظم  ن 
 تشابهت بوضع الاستقرار المالي كمتغير تابع يتأثر ويفسر بجملة من العوامل والمتغيرات المستقلة المختلفة.

ن خلال العلاقة القائمة بين متغير لا وهو تحقيق الاستقرار المالي مأواتفقت معظم الدراسات على هدف واحد     
العبيدي،   الله  عوض  محمد  دراسة  مثل  المركزية  البنوك  ومتغير  المالي   نبيل و   طرشي  محمد ودراسة  الاستقرار 

بأثر السياسات الاقتصادية والسياسة النقدية لتحقيق   اهتمت ، أما دراسة منال عفان ودراسة بوشنين ليلى  بوفليح
الاستقرار المالي، حيث ركزنا في هذه الدراسات على جانبها النظري وكيفية معالجتها لموضوع الاستقرار المالي. 

سراء كاظم غفران، حاتم علوان تناولت بشكل تفصيلي العلاقة بين مكونات الدين العام  إوفي جانب آخر دراسة  
بن ثابت ،  صغير عمار  ودراسة  حمد أيمان، بودغدغ  إما الدراسة المتبقية هميسي  أات الاستقرار المالي،  ومؤشر 
رضوان  ،علال و   هتمت ا   عينوس  النفط  أسعار  بلاالع  دراسةبتقييم   الذي  النفطسعار  أو   لماليا  الاستقرار   ينقة 

 ليه في الجانب التطبيقي من دراستنا. إتطرقنا 

 العلاقة بين الاستقرار المالي والسياسة النقدية المطلب الثاني: التعقيب على الدراسات التي ربطت 
يخص الدراسات السابقة التي بحثت العلاقة بين السياسة النقدية والاستقرار المالي فيلاحظ ندرة وقلة هذا   فيما    

نتوصل   فلم  الدراسات  من  محمد،  إالنوع  حمو  و  خديجة  بوهلة  دراسة  المحلية  الدراسات  من  قليل  عدد  على  لى 
دواتها أمساهمة السياسة النقدية باستخدام لا وهو مدى أعلى هدف  اتفقت دراسة كريمي زينب و مباركي سمرة التي 

في تحقيق الاستقرار المالي وذلك من خلال العلاقة القائمة بين متغير السياسة النقدية ومتغير الاستقرار المالي، 
وهذه الدراسات تشبه كثيرا موضوع دراستنا من حيث العنوان والمضمون، حيث كانت مرجع لمعالجة موضوعنا في 

و عثمان فلاح مهدي،   حمد حسين بتالأما بالنسبة للدراسات العربية  دراسة منال عفان ودراسة  أ،  الجانب النظري 

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#190041
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#149135
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هذه الأخيرة درست مدى تأثير السياسة النقدية المثلى وطبيعة العلاقة بين السياسة النقدية والاستقرار المالي. كما 
 العلاقة  نأو   النقدية والاستقرار المالي  السياسةبين   معنوية واضحة علاقة أن هناك  اتفقت جميع هذه الدراسات على

 . بين السياسة النقدية والاستقرار المالي تتضح من خلال تأثير الأدوات المستخدمة في السياسة النقدية

 المطلب الثالث: أوجه الاستفادة من الدراسات السابقة 
 :الدراسات السابقة وهي كما يلييمكن تحديد أو إبراز عدة فوائد من الاطلاع واستخدام 

 السياسة النقدية ومدى فعاليتها في تحقيق الاستقرار المالي. تكوين تصور شامل عن ▪
الدراسة   ▪ وخصوصية  تتناسب  التي  الحدود  ضمن  منه  والاستفادة  المتبعة،  البحث  منهجيات  على  الاطلاع 

 الحالية. 
الأسئلة ▪ ووضع  الحالي،  البحث  لمخطط  العام  الإطار  التي   رسم  والأدوات  حوله  تتمحور  التي  والفرضيات 

 في البحث، ومعرفة الأساليب الإحصائية المناسبة لمعالجة نتائج البحث.  استخدمت 
 المساعدة في تفسير وتحليل نتائج الدراسة الحالية.  ▪
 الاستفادة من مراجع الدراسات السابقة.  ▪
 لأخطاء التي تعرضت لها البحوث السابقة. تجنب ا ▪
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 خلاصة الفصل: 
في   اختلافات نه رغم وجود  أنجد    ماليمن خلال عرضنا للدراسات السابقة لمفهوم السياسة النقدية والاستقرار ال   

وتنمية مسارها كما قد ن لها دور مهم في تعزيز الدراسة  أ لا  إهذه الدراسات من حيث الهدف والأدوات وأساليب  
 همية والمنهج وغيرها. أكسبنا سعة الاطلاع بكل الجوانب المتعلقة بأدوات جمع البيانات والأ
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 تمهيد:

الفصلين السابقين، جاء هذا الفصل التطبيقي لنتطرق   خلالبعد التطرق إلى الجانب النظري لهذه الدارسة من    
الجوانب النظرية ومعرفة   إسقاطحاولة منا  م  (،2020-2014)  المنتقاةوذلك خلال الفترة    ،الجزائرفيه لدارسة حالة  

في النظام    الإصلاحات المسطرة، كذلك مدى مساهمة    للأهدافمدى فعالية السياسة النقدية في الجزائر وتحقيقها  
 .في أداء السياسة النقدية الاستقلالالبنكي منذ 

زائر، قسم هذا في الج  تحقيق الاستقرار الماليبهدف التعرف على واقع السياسة النقدية ومدى مساهمتها في  و   
 :مبحثين الفصل التطبيقي إلى 

 .(2020-2014المبحث الأول: تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة ) •
تحليالمبحث   • الفترة    لالثاني:  خلال  الجزائر  في  المالي  الاستقرار  تحقيق  في  النقدية  السياسة  فعالية 

(2014-2020). 
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 ( 2020-2014) المبحث الأول: تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة 
الاقتصادية التي مرت ياسة النقدية في الجزائر بعدة مراحل وذلك لما فرضته الظروف والمتغيرات  لقد مرت الس  

بها الجزائر، حيث عملت على تصحيح مسار السياسة النقدية على مراحل والتي كان أهمها مرحلة إصلاحات عام  
 ، ومنه سنحاول تقديم مختلف المراحل التي مرت بها السياسة النقدية في الجزائر.1990

 السياسة النقدية في الجزائر ل المطلب الأول: مراح
 : 10/ 90ل: السياسة النقدية قبل صدور قانون النقد والقرضالفرع الأو   

هو فصل    الاستقلالبعد    والماليالنقدي    الجانب   يخص فيما    الجزائريةيعد أول إجراء قامت به السلطات  
، الأمر الذي خول للسلطات القيام ببعض المهام  1962أوت    29  يفالفرنسية    الخزينةالعامة للجزائر عن    الخزينة

-144بموجب قانون    1963ديسمبر    13التقليدية للخزينة العمومية، كما تم إنشاء البنك المركزي الجزائري في  
61  ( المالية  لقانون  ووفقا  الإصدار،  وبنك  الحكومة  وبنك  البنوك  كبنك  مهامه  حدد  ف1965والذي  البنك إ(  ن 

قيد  المركز  بدون  تسبيقات وقروض  )منحها  العمومية  الخزينة  كليا في خدمة  قد وضع  منأي  هية  تو شرط، وغير 
تم إنشاء الصندوق الوطني    1963ماي    7، وفي  رالصلاحية(، وبهذا كان البنك المركزي محاسباً للخزينة لا غي

نجاز برامج الاستثمار المتعلقة بها  ليه مهمة إدارة وتوجيه المخططات، إإالموكلة    63-165للتنمية بموجب قانون  
الوطني،  الاقتصاد  تمويل  الأجنبية  البنوك  رفض  بعد  وهذا  التجهيز،  ميزانية  والتسيير  التخطيط  إدارة  من طرف 

مين المصارف الأجنبية لتفادي أبدأ ت  1996لى الخارج، وابتداء من سنة   إلى تهريب رؤوس أموالها  إبالإضافة  
ء بنوك وطنية تقوم بتمويل المشاريع الاستثمارية وتقبل الودائع وتقديم القروض اللازمة نشاإهذه المشاكل، كما تم  

لسنة   المالية  قانون  أن  كما  والخزينة،  العمومية  بتاريخ    93-70والامر    1965للمؤسسات  ديسمبر 31المؤرخ 
ر الاجباري من قبل ، سمح لحركة واسعة لمواد الخزينة العمومية في شكل سندات التجهيز لتعبئة الادخا1970

من   الممتدة  الفترة  وتميزت  التوفير،  وصناديق  التأمين  وشركات  التقاعد  وصناديق  العمومية  -1963المؤسسات 
سلسلة   1967 الجزائر  واصلت  كما  الفرنسي،  الاستعمار  عن  الموروث  المالي  النظام  في  جذري  شبه  بتغير 

وشهدت الجزائر تأسيس مجموعة من    1988ه قانون  وبعد   1986النقدية من خلال: الإصلاح النقدي    اإصلاحاته
سنة   الجزائري  الوطني  البنك  فظهر  العمومية  التجارية  الجزائر 1966البنوك  بنك  و  الجزائري  الشعبي  القرض   ،

 1985.1، بنك التنمية المحلية 1982، بنك الفلاحة والتنمية الريفية سنة  1967الخارجي سنة  

 

 

 
،  2006، ديسمبر 01يين، العدد مجلة جديد الاقتصاد، الجمعية الوطنية للاقتصاديين الجزائر  النظام المصرفي الجزائري وتحديات العولمة،سليمان ناصر،  1

 .70ص 
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 10/ 90النقدية بعد إصلاحات قانون النقد والقرضالفرع الثاني: السياسة 

السياسة النقدية لدورها ضمن    استعادة  نهاكان من شأ  تيال  الإجراءات من    مجموعة  النقد والقرض   قانون   تضمن  
 . الاقتصاديةالسياسة 

قانون  • النقـد   :90/10مضمون  قانون  بعد إصدار  والمالي إلا  المصرفي  للنظام  الحقيقي  لم يظهر الاستقلال 
وقد وضع هذا القانون النظام المصرفي على مسار تطور جديد، يتميز بإعادة تنشيط وظيفة    90/10والقـرض  
النقدية    المالية،الوساطة   السلطات  النقدية، وإرجاع صلاحيات  السياسة  النقد في  النقد  وإبراز دور  في تسيير 

 1  :ورسم السياسة النقدية في ظل استقلالية تامة، وتظهر أهميته فيما يلي
لقد كانت القرارات النقدية ن:  الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية وإقامة نظام مصرفي ذي مستويي .1

يقة أي تلك القرارات التي تتخذ في ظل النظام الذي يتبنى التخطيط المركزي للاقتصاد تتخذ تبعا للقرارات الحق 
هيئة   في  حقيقي  كمي  أساس  الهدف   التخطيط،على  أن  بل  بحتة،  نقدية  أهداف  هناك  تكن  لم  لذلك  وتبعا 

وقد تبنى قانون النقد والقرض مبدأ الفصل بين    ،الأساسي هو تعبئة الموارد اللازمة لتمويل البرامج المخططة
ويعني ذلك أن القرارات النقدية لم تعد تتخذ تبعا للقرارات المتخذة على أساس كمي  الدائرتين الحقيقية والنقدية،  

السلطة  من طرف  تقديره  يتم  والذي  السائد  النقدي  الوضع  على  بناء  تتخذ  ولكن  التخطيط،  هيئة  من طرف 
أهمها   النقدية؛ إن تبنى مثل هذا المبدأ في قانون النقد والقرض يسمح بتحقيق مجموعة من الأهداف نلخص 

 : فيما يلي
 ؛المسؤول الأول عن تسيير السياسة النقدية عتبارها بالبنك المركزي لدوره في قمة النظام النقدي  ستعادةا ▪
استعادة الدينار لوظائفه التقليدية وتوحيد استعمالاته داخليا بين المؤسسات العمومية والعائلات والمؤسسات  ▪

 ؛الخاصة
 ؛السياسة النقدية لمكانتها كوسيلة من وسائل الضبط الاقتصادي تلالحاو تحريك السوق النقدية وتنشيطها  ▪
 ؛والخاصةخلق وضع لمنح القروض يقوم على شروط غير تمييزية بالنسبة للمؤسسات العامة  ▪
من طرف   ▪ الفائدة  سعر  تحديد  في  نسبية  مرونة  القرارات   البنوك،إيجاد  اتخاذ  في  مهمًا  دوًرا  يلعب  وجعله 

 ؛المرتبطة بالقرض 

وبذلك فإن قانون النقد والقرض قد كرس مبدأ وضع نظـام بنكي على مستويين، ويعني ذلك التمييز بين نشاط   
البنك المركزي كسلطة نقدية ونشاط البنوك التجارية كموزعة للقرض، وبموجب هذا الفصل أصبح البنك المركزي 

بإمكانه أن يوظف مركزه كملجأ أخير للإقراض ، كما أصبح  اتهايمثل فعلا بنكا للبنوك، يراقب نشاطها ويتابع عملي
النقدي  للنظام  ترأسه  وبموجب  النقدي،  الوضع  يقتضيه  لما  وفقا  للبنوك  الإقراضية  السياسات  على  التأثير  في 

 
المؤتمر العلمي الدولي حول الأداء المتميز للمنظمات والحكومات، كلية  ، أداء السياسة النقدية في ظل الإصلاحات الاقتصادية، مدوخ ماجدة، وصاف عتيقة 1

 . 296، ص 2005الحقوق والعلوم الاقتصادية، جامعة ورقلة، مارس 
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وتواجده فوق كل البنوك بإمكانه أن يحدد القواعد العامة للنشاط البنكي ومعايير تقييم هذا النشاط في اتجاه خدمة 
 1. دية وتحكمه في السياسة النقديةأهدافه النق

الخزينة من مهمة تقديم القروض   10-90لقد أبعد القانون   الفصل بين دائرة ميزانية الدولة ودائرة القرض: .1
المخططة من طرف الدولة، وأصبح توزيع   الاستثمارات العمومية، ليبقى دورها يقتصر على تمويل للاقتصاد 
 2.للمشروع الاقتصاديةيرتكز على مفهوم الجدوى  نماإيخضع لقواعد إدارية، و لا القروض 

نقدية وحيدة ومستقلةإ .2 النقدية سابقاً   :نشاء سلطة  السلطة  المالية    كانت  مشتتة في مستويات عديدة، فوزارة 
تتحرك   النقدية،  نها  أعلى  كانت  السلطة  لتمويل    والخزينةهي  المركزي  البنك  إلى  وقت  أي  في  تلجأ  كانت 

النقدية،    وكانت عجزها،   السلطة  الحال سلطة    والبنكتتصرف كما لو كانت هي  يمثل بطبيعة  المركزي كان 
ا التعدد في مراكز السلطة النقدية  ذ ليلغي ه  والقرض جاء قانون النقد    ولذلكقد  نقدية لاحتكاره امتياز إصدار الن

 3. والقرض في مجلس النقد  والمتمثلةعن أي جهة كانت   ومستقلةبإنشاء سلطة نقدية وحيدة  وذلك

لقد كان هذا الأمر موجودا في     بنكي يقوم على مستويين،  إلى تكريس نظام  النقدية  السلطة  قانون أدى توحيد 
وجاء قانون النقد والقرض من خلال توحيده للسلطة النقدية، ليجعل من تصميم النظام البنكي الذي يقوم    ،1986

إلى  مستويين  على  القائم  البنكي  النظام  ويشير  ثابتا،  واقعا  ذلك  عن  المترتبة  والمسؤولية  السلمي،  الترتيب  على 
ط البنوك التجارية كموزعة للقرض وبموجب هذا الفصل أصبح  التمييز بين نشاط البنك المركزي كسلطة نقدية ونشا 

فعلاً  يمثل  المركزي  قواعد   البنك  على  بالاعتماد  عليها  ويشرف  عملياتها  ويتابع  نشاطاتها  يراقب  للبنوك،  بنكا 
جل التأثير على السياسات أومعايير يحددها بنفسه وتخضع إليها. بالإضافة إلى اعتباره كملجأ أخير للإقراض من  

 4. الإقراضية للبنوك وفقا لما يقتضيه الوضع النقدي

نظام مصرفي على مستويين: .3 كسلطة   عتماد ا يهدف    وضع  المركزي  البنك  دور  بين  التمييز  إلى  المبدأ  هذا 
نقدية، ونشاط البنوك التجارية كمؤسسات موزعة للقروض. وبموجب هذا القانون أصبح البنك المركزي يمثل 

فرض رقابته على نشاطاتها ومتابعة عملياتها، كما أصبح بإمكانه توظيف    خلالبنك البنوك، وذلك من    لافع
لهرم    وبترأسهوفقا لما يقتضيه الوضع النقدي.    الإقراضيةوالتأثير على السياسات    للإقراض مركزه كملجأ أخير  

 
 .297-296عتيقة، مرجع سبق ذكره ص ص مدوخ ماجدة، وصاف  1
النقدية )مداخلة(، الملتقى الدولي حول السياسات الاقتصادية الاقتصادية على السياسات  صلاحاتالإ دراسة لتقييم انعكاس بن علي بلعزوز وكتوش عاشور،   2

 .187ص   2004أكتوبر   30و 29في الجزائر، الواقع والآفاق، الجزائر، جامعة تلمسان، 

والدراسات،   ، مجلة الواحات للبحوث 03/11والأمر  90/10استقلالية بنك الجزائر )مؤسسة الرقابة الأولى( بين قانون النقد والقرض، بحوصي مجدوب،  3
 .104 ، جامعة غرداية، ص01، العدد 05المجلد

-1990الفترة أثر تعديلات قانون النقد والقرض على مسار إصلاح المنظومة البنكية الجزائرية خلال زواري فضيلة، شدري معمر سعاد، قرتلي محمد،   4
 .79، جامعة زياني عاشوري الجلفة، ص 01، العدد05البحوث والدراسات التجارية، المجلد  ةمجل ، 2017
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المصرفي   للنشاط  العامة  القواعد  تحديد  بإمكانه  أصبح  المصرفي،  النقدية    تجاهافي  الجهاز  أهدافه  خدمة 
 1في السياسة النقدية. وتحكمه

 : 10-90الإصلاحات بعد قانون النقد والقرض  •

التي مرت   الاقتصاديةلقد مرت السياسة النقدية في الجزائر بعدة مراحل وذلك لما فرضته الظروف والمتغيرات    
 سنوضحها فيما يلي: اسة النقدية على مراحل ي بها الجزائر، حيث عملت الدولة على تصحيح مسار الس

، الجزائري نقطة تحول جذرية في النظام النقدي والمالي    1990تعد سنة  :  1994لى  إ 1990المرحلة الأولى من   -
إعطاء مجلس النقد والقرض مهمة مجلس للبنك المركزي مع    الاعتبار  90/10حيث أعاد القانون النقد والقرض  

النقد   تسيير  في  المركزي  للبنك  التقليدية  المهام  أعاد  كما  نقدية،  وكسلطة  المركزي  البنك  وإدارة   والائتمانإدارة 
 . السياسة النقدية

  ثلاثة تعكس مباشرة توجه السياسة النقدية، يمكن التفريق بين    1990لقد حصلت عدة تطورات نقدية منذ عام    
أين كان توجه السياسة   الاقتصادي  الإصلاحفي السنوات التي سبقت تطبيق برامج    الأولىتوجهات مختلفة تتمثل  

المؤسسات   ىلد   الائتمانالضخمة واحتياجات  النقدية نحو التوسع وتهدف بصفة أساسية إلى تمويل عجز الميزانية  
التي   المالي  التشدد  سياسة  عن  التراجع  أن  إذ  السابق    نتهجتها االعامة،  في    الاستعداد برنامج    عتماد ا بالحكومة 

مع مؤسسات النقد الدولية التي كانت تهدف إلى   1991و  1989المنعقدتين في    الاتفاقيتين  خلالمن    الائتماني
ة النقدية بالحد من التدفق النقدي، أثرت على التطورات النقدية بسبب إصدار النقد لتغطية العجز مراقبة توسع الكتل

يظهر  العامة، كما  المؤسسات  هيكلة  إعادة  لتمويل  أنشئ خصيصا  الذي  التقييم  إعادة  وتمويل صندوق  الموازني 
ا نتج عنه ارتفاع في المستوى  التوجه نحو تطبيق سياسة نقدية توسعية مم  1994-1990التطور النقدي للفترة  

 2.هذه الفترة خلال للأسعارالعام 
من   - الثانية  برنامج  :  1998لى  إ  1995المرحلة  إطار  في  المحقق  النجاح  سعت الاقتصادي  الاستقراربعد   ،

السابق،  البرنامج  في  جاء  ما  وتدعيم  لتكملة  الدولي  النقد  مع صندوق  آخر  اتفاق  عقد  إلى  الجزائرية  السلطات 
النقدية   التوازنات  تحقيق  التصحيح  والماليةومواصلة  برنامج  عقد  تم  الصدد  هذا  وفي  القرض )  الهيكلي.  اتفاق 

لتحصل الجزائر   1998ماي    21إلى غاية    1995ماي    22من    بتداءاث سنوات  لاالذي يغطي فترة ث الموسع(  
من حصتها   %  127.9  لمليون وحدة حقوق سحب خاصة( أي ما يعاد   1.169.28)   بمبلغبموجبه على قرض  

 في الصندوق.

 ما يلي:  تتلخص في الأهدافويهدف برنامج القرض الموسع إلى تحقيق جملة من 
 

كلية العلوم الاقتصادية  ، مذكرة ماجستير، آلية رقابة البنك المركزي على أعمال البنوك في ظل المعايير الدولية )دراسة حالة الجزائر( موسى مبارك أحلام،  1
 .128ص  2005، جامعة الجزائر، التسيير، فرع نقود ومالية وعلوم 

مجلة   مع التركيز على سياسة استهداف التضخم 2004-1994تقييم أداء بنك الجزائر للسياسة النقدية خلال الفترة بن علي بلعزوز، عبد العزيز طيبة، 2
 .2التجارة للبحوث العلمية، جامعة الشلف، ص  كلية
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 . السابق الاقتصادي قرارالاست متابعة وتدعيم النتائج المحققة في برنامج -
 .الاقتصاديتسريع النمو -
للتثبيت    الإصلاحات متابعة وتعميق  - تتمثل هذه    ،رأو الاستقراالهيكلية  الداخلي  في   الإصلاحات فعلى الصعيد 

تحرير   المؤسسات    إصلاح،  الأسعارمتابعة  خوصصة  البنكي،  فيها  )  العموميةالنظام  على  البنوك(بما  أما   ،
إقامة سوق   خلالسعر الصرف المرن من    رساءإو   بمتابعة تحرير التجارة الخارجية  الأمرالصعيد الخارجي فيتعلق  

 . إلى تقليص الحماية الجمركية وبالإضافةالصرف ما بين البنوك، وتحويل الدينار 
 لإدارةالتصحيح الهيكلي سمح بعودة ملحوظة للسياسة النقدية كوسيلة ضبط اقتصادي وكسياسة    إن تطبيق برنامج

من    الطلب، جليا  يظهر  ما  بتحقيق   خلالوهو  الخاص  الهدف  وخصوصا  أهدافها  لمعظم  السياسة  هذه  بلوغ 
 خلالبرنامج القرض الموسع من    المحققة في إطار  الإنجازات وعموما يمكننا تلخيص أهم    الأسعار.في    الاستقرار

 :المؤشرات التالية
 . 1997سنة   %  2.1لينخفض إلى  1996% سنة    3.8بلغ معدل نمو الناتج الداخلي الحقيقي  -
 . 1996% سنة  36.3و  1995% سنة   38.6بلغ   الاقتصاد معدل سيولة -
 .1997% سنة   3.28ع إلى ليرتف  1996%   28معدل البطالة شهد ارتفاعا خطيرا حيث بلغ  -
 1997.% في نهاية  5.7 ، إلى1996% سنة 18.6معدل التضخم عرف انخفاضا محسوسا بانتقاله من  -
 .1997% سنة  2.4و  1996% سنة   3الرصيد الموازني أصبح موجبا حيث بلغ  -
 . الفائدة الحقيقية موجبة معدلات أصبحت  1997ابتداء من -
 1997.1% سنة    7.3و   1996% سنة  2.7مرة برصيد  لأول سجل الميزان الجاري فائضاً -
من   - الثالثة  من  :  2007-  2003المرحلة  الفترة  هذه  توجه    2007إلى    2003تعتبر  في  معاكسة  مرحلة 

من   توسعية  نقدية  سياسة  المركزي  البنك  باعتماد  النقدية  سياسة    نتهاجا   خلالالسياسة  ميزاناتية    الدولة 
يسبق  )مالية( لم  قبل، لاتوسعية  من  مثيل  في ظل  لها  لها  المخصصة  المالية  الموارد  أهمية  سيما من حيث 

برامج   عبر  وذلك  النفط،  أسعار  في  نسبيا  المستمر  التحسن  عن  الناتجة  الخارجية  المداخيل  في  الوفرة 
البر الاستثمارات  هذه  تمثلت  وقد  في  ا،  أساسا  والبر الاقتصادي  الإنعاشدعم    ج م ارنبمج  لن،  التكميلي  دعم  امج 

 2.الاقتصاديالنمو، وبرنامج توطيد النمو  
النقدية  :  2017-2008المرحلة الرابعة من   - الفترة العديد من    خلالعرفت السياسة  وذلك بسبب   التحولات هذه 

تجارية ومالية ونقدية على الجزائر، حيث لم تلجأ   نعكاسات االتي كان لها    2008العالمية لعام    الاقتصادية  الأزمة
السيولة  تقلص  بعد  ولكن  السابقة،  السنوات  في  الجزائر  بنك  لدي  التمويل  إعادة  إلى  المالية  والمؤسسات  البنوك 

 
 . 297-294 ص  ،ذكرهمرجع سبق سمهان، أبقبق ليلى   1

أثر السياسة النقدية للبنك المركزي على التوسع الائتماني للبنوك التجارية والتمويلي للبنوك الإسلامية دراسة قياسية على عينة من  ، بركاني سوسن   2
نات، كلية العلوم الاقتصادية  أطروحة دكتوراه، شعبة العلوم الاقتصادية، تخصص: بنوك وتأمي  (، 2015-2008) البنوك العاملة في الجزائر خلال الفترة  

 . 103-102ص ص  2019-2018والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعية قاصدي مرياح ورقلة، 
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نحو التزايد تحت   نطلقت ا  2008إلى غاية 2002التصاعدي لسنوات    تجاهالا بقطيعة مع  2009 عام  خلالالبنكية  
الثاني من عام  تأثير عودة ت فعلى الرغم من حدث فائض السيولة   ،2010راكم الموجودات أساسا في السداسي 

المنظمة للسياسة النقدية    الإدارةساهمت    2010معتبر للنمو النقدي في عام    الانتعاشبالهيكلية في ظرف يتميز  
 ،الاستقرارالمزيد من  وسمحت بإرساء    2010الضغوطات التضخمية في عام    حتواءامن طرف بنك الجزائر في  

 .للسياسة النقدية في امتصاص فائض السيولة الإدارةوظهرت فعالية 
ارتفع   2015% أما في    2.92إلى  %    3.26بتراجع من    2014و  2013سنتي    تسمت اوبالنسبة لحجم التضخم  
إلى غاية شهر   رتفاعه اواصل التضخم    2017% أما في    6.4بلغ    2016% وفي    4.8ليبلغ المتوسط السنوي  

أيضا   الإشارة  ويجدر %  5.60إلى   2017% وتراجعت بشكل طفيف في نهاية    7.07إلى نسبة    2017مارس  
تمثلت في تدني إيرادات البلد من تصدير المحروقات   2008لسنة    الاقتصاديةللأزمة    الانعكاسات إلى أن أخطر  

 بالتيسير يت  مالتقليدي س  يروهي آلية التمويل غ  زائرالجآلية جديدة لبنك    لبروزالذي أدى    الأمر،  النفطية  والأزمة
 1.الكمي

تعلق   النقدية، سواء  للسياسة  المرحلة تطورات هامة  النقدية   الأمركما شهدت هذه  أو الوضعية  بأدواتها، أهدافها 
 .الموالي مع التركيز على فترة الدراسة طلب ومكونات المعروض النقدي، وسنتطرق لذلك في الم

 2020-2014المطلب الثاني: أدوات السياسة النقدية خلال الفترة 
 ولتفادي ط المعروض النقدي،  نتناول في هذا المطلب أدوات السياسة النقدية التي يستعملها بنك الجزائر لضب    

وسياسة    الأدوات عجز   الخصم،  إعادة  سعر  في  أساسا  المتمثلة  المباشرة  وعمليات الإجباري   الاحتياطيغير   ،
أدوات جديدة غير مباشرة للسياسة النقدية، وهذا ما سنتطرق له بالتفصيل   الجزائربنك    ستحدث االسوق المفتوحة،  

 . فيما يلي
 معدل إعادة الخصم الفرع الاول: 
الائتمانية   تعتبر      السياسة  لإدارة  الجزائري  المركزي  البنك  لتدخل  أهمية  الأدوات  أكثر  من  الخصم  إعادة   أداة 

  خاصة وأن هذه الأداة تتوافق وهدف السلطة النقدية في الحد من   التجاريةوالأكثر استعمالا لإعادة تمويل البنوك  
النقدي، لعام    الإصدار  والقرض  النقد  قانون  تتم    1990ويتضمن  التي  المواضيع  التي تشرح  القانونية  النصوص 

 : إعادة الخصم، وتتمثل في النقاط التالية ةعليها عملي
 ؛الخارج تتعلق بعمليات تبادل حقيقي لسلع وخدمات  سندات تجارية مضمونة من قبل الجزائر أو من-
أقصاها  - لمدة  الأجل  قصيرة  قرض  مهلة   6سندات  مجموع  تتعدى  ألا  على  العملية  هذه  تجديد  ويمكن  أشهر، 

 شهراً؛  12المساعدة التي يسددها البنك المركزي 
سنوات، وذلك   3تتجاوز  أشهر، ويمكن تجديد هذه العملية في مدة لا    6سندات قرض متوسطة لمدة أقصاها  -

 ؛ شرط أن يتمثل هدف القروض المتوسطة الأجل في تطوير وسائل الإنتاج، تمويل الصادرات، إنجاز السكنات 
 

 . 103بركاني سوسن، مرجع سبق ذكره ص   1
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 1؛سندات عمومية لا تتعدى الفترة المتبقية لاستحقاقها ثلاثة أشهر-
مو الشديد للكتلة النقدية، تم تعديل معدل إعادة الخصم منذ صدور قانون النقد والقرض تقريبا كل سنة، بسبب الن

عند    ستقراولقد   الخصم  إعادة  سنة    4معدل  منذ  من  لأن    2014  %  نوعا  يعرف  بدأ  الجزائر  في  الوضع 
 . 2المالي والنقدي الاستقرار

 والجدول التالي يوضح تطور معدل إعادة الخصم لبنك الجزائر:  
 (2020-2014)تطور معدل إعادة الخصم في الجزائر خلال الفترة  :01الجدول

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

معدل إعادة 
 %الخصم

4% 4% 3.5% 3.75% 3.75% 3.75% 3% 

 بالاعتماد على:  لبة من اعداد الط :المصدر 
 19، ص 2018الجزائر، ديسمبر ، 44بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الثلاثية رقم -
 19، ص 2019الجزائر، مارس ، 45  بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الثلاثية رقم -
 19، ص 2020، الجزائر، مارس 49بنك الجزائر: النشرة الإحصائية الثلاثية رقم -

 2020-2014: تطور معدل إعادة الخصم خلال الفترة 04الشكل رقم 

 
 ( 01ة بالاعتماد على معطيات الجدول رقم ) : من إعداد الطلبالمصدر

، ثم  %4بنسبة  2015-2014  السنتين خلالبقي ثابت من خلال الجدول نلاحظ أن معدل إعادة الخصم 
عمليات خصم  حيث شهدت هذه الفترة إعادة تنشيط    2016لسنة    %3.5بدأ بالتراجع النسبي أي الانخفاض إلى  

مع   معدلها  وخفض  والعمومية  الخاصة  السوق   ستعداد الاالسندات  عمليات  في  سنة ا  للمباشرة  بداية  في    لمفتوحة 

 
-67، ص 2004الشلف، الجزائر، ، مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا، العدد الأول، جامعة سياسات التحرير والإصلاح الاقتصادي في الجزائرعلي بطاهر،   1

68 
 . 79 ص  ، سبق ذكره   مرجع مجلخ،بشيشي وليد، سليم   2
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التضخم عند مستويات دنيا    معدل  لاستقراروذلك    2019إلى غاية    2017، وبقي المعدل ثابت من سنة  2017
 .معدل إعادة الخصميفسر ثبات وانعدام إعادة التمويل لدي بنك الجزائر وهذا ما 

  ثاني: الاحتياطي الاجباري الفرع ال 
قانون النقد   يهافي الجزائر والتي نص عل  النقدية  السياسةالإجباري أداة هامة من أدوات    الاحتياطيتعتبر نسبة      

 %إلا في حالات   28لا تتعدى    بقيمةبنك الجزائر في فرض هذه النسبة    صلاحيات ا  يهحدد ف  10-90والقرض  
 1.النقدية السياسةكإحدى أدوات   استخدامهاقانونا، وفوض له  يهاالضرورة المنصوص عل 

لدى البنوك، لكن الأمر   الضعيفة  السيولة  لوضعيةنظرا    2001فريل  ا  يةإلى غا  وبقيت غير أنها لم تطبق فعليا  
( للقانون    (11-03رقم  والمتمم  الماد   10-90المعدل  من   93ة  ألغى  بها  التكفل  دون  الأداة  هذه  وضع    والذي 

هذه الأداة  لأهميةونظرا   .القانوني الاحتياطيما عدا  النقدية السياسةعلى أدوات  الجديد القانون  ينص و جانب آخر 
إدراجها وهو  ، كان على مجلس النقد والقرض إعادة  النقدية  السياسةفعالة في    وأداة باعتبارها الضمان الأول للمودع  

ي )   يهعل  قرما  الودائع    ،03/2004/ 12المؤرخ في   (02-04القانون رقم  والتي حدد من خلالها خضوع مختلف 
 2. الإجباري  الاحتياطيلمعدل 

 (:2020-2014)والجدول التالي يوضح تطور معدل الاحتياطي الاجباري خلال الفترة 
 ( 2020-2014)الفترة   تطور معدل الاحتياطي الاجباري خلال (:02الجدول رقم )

     :على: من اعداد الطلبة بالاعتماد المصدر
   .17ص  2020، الجزائر، مارس 49الإحصائية الثلاثية، رقم  ةالنشر  الجزائر،بنك  -
     .17ص  2021، الجزائر، ديسمبر 56الثلاثية، رقم  ةالنشرة الإحصائي، رالجزائبنك  -

  

 
 90/10من القانون  93المادة  1
  3، الدورة السادسة عشر، إشكالية إصلاح المنظومة المصرفيةالمجلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، لجنة آفاق التنمية الاقتصادية والاجتماعية،  2

 .53، ص 2000نوفمبر

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات
معدل  

الاحتياطي  
 الاجباري 

12% 12% 08% 04% 10% 10% 03% 
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 2020-2014تطور معدل الاحتياطي الاجباري خلال الفترة   (:05) الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 (02) : من اعداد الطلبة اعتمادا على معطيات الجدول رقم المصدر

مستق  الإجباري   الاحتياطيمعدل    أن  (04)والشكل    (02)  الجدول  خلالمن    نلاحظ   12عند    رابقي 
من أجل   الأداة النقدية تعتمد في هذه الفترة بدرجة كبيرة على هذه    لأن السلطات   2015و   2014السنتين    خلال%

معدل   يبدأ  التضخم،  في  للتحكم  النقدية  السياسة  دور  وتعزيز  السيولة  في   الإجباري   الاحتياطي امتصاص 
%على التوالي، مما يعني أن اقتصاد الوطني يعاني من    4%و8إلى    2017و    2016  وتراجع سنة  الانخفاض 

حالة ركود في تلك المرحلة وانخفاض المعدل هنا هو سياسة نقدية توسعية تعمل على إعطاء البنوك القدرة علي 
و    2018  السنتين  خلال  الارتفاعومعالجة الركود، ثم يعود إلى    الاقتصاديو انتعاش    الائتمانالتوسع في منح  

والذي سمح بتحرير مبالغ إضافية من الموارد للنظام البنكي   %3انخفض إلى    2020وفي سنة    %10إلى  2019
وبالتالي توفير وسائل إضافية للبنوك والمؤسسات المالية قصد تمويل الاقتصاد الوطني ودعم النشاط الاقتصادي 

 كى منها المتعاملون الاقتصاديون. في محاولة لمعالجة مشكلة السيولة على مستوى البنوك والتي اشت

  للفائدةثالث: التسهيلات الخاصة بالوديعة المغلة الفرع ال 
سا لدى بنك الجزائر، وتم   24/ 24، وهي تقنية تسمح للبنوك بإنجاز ودائع 2005وت أ ادخال هذه الأداة في  تم   

التعليمة   بموجب  في    05-04إقرارها  وهذه  2005جوان    14الصادرة  في ،  للبنوك  كبيرة  منحت مرونة  الوسيلة 
تسيير ميزانياتها، حيث يتم مكافأة هذه التسهيلة بمعدل ثابت يعلن عنه بنك الجزائر مسبقاً، ويمكن تغييره حسب 

 1تقلبات السوق وتطور هيكل المعدلات. 
سنة   الأداة  هذه  استخدام  بداية  )2005ومنذ  للفترة  مستمر  تزايد  من خلالها  الممتصة  المبالغ  عرفت   ،2005-

نتيجة التراجع في   2010و  2009، ثم عرفت تراجع في سنة  2008مليار دج سنة    1400.4( لتصل  2008

 
 .182، ص 2008بنك الجزائر، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي،  1
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، ثم ارتفعت بعدها في 2009  السيولة المصرفية لدى البنوك التي تأثرتا بتراجع صافي الموجودات الخارجية سنة
 ، ومنه يمكن القول أن، أداة  2014مليار دج سنة    468.9، وبعدها انخفضت إلى  2012و  2011سنتي  

التسهيلة الخاصة بالوديعة المغلة للفائدة أداة فعالة ونشيطة بحيث أعطى بنك الجزائر لها أهمية بالغة من حيث   
 1الاستخدام. 

  المفتوحةالسوق  ةالرابع: سياسالفرع 
بالنقد   المتعلق  10-90اهتماما بعد صدور قانون    ، وعرفت 1998نشأت السوق النقدية في الجزائر في جوانأُ     

النقدية و تفعيل نشاطها، لتصبح بعد ذلك أكثر تطورا من  وق  والقرض، اتخذت خطوات مهمة لتوسيع نشاط الس
لتوسيع    خلال إجراءات  تشمل    المتدخليناتخاذ  لتصبح  السوق  هذه  غير   المصرفية  المالية  المؤسسات في  و 

في سوق النقد   المركزي البنك    ل إمكانية تدخ  10-90من قانون    76  المادةلقد حددت  ، و  المستثمرينو    المصرفية
و سندات خاصة يمكن قبولها   أشهر  06قل من  أن يشتري و يبيع على الخصوص سندات عامة تستحق في  أب

على السندات العامة   المركزي إجمالي العمليات التي يجريها البنك    المادةكما حددت    القروض،  حلمن و  أللخصم  
من الإيرادات العامة للدولة المثبتة في ميزانية السنة المالية السابقة، وتم التخلي عن الشرط   %20  تتعدى  لا ن  أب

الأمر البنك  .  11-03في  أن  الوحيد    المركزي نجد  قانونا    المخولهو  بتدخل إله  النقدية  السوق  عمليات  نجاز 
للبنك التجاري   المبادرالبيع، وتم إعطاء    و أالتي تقدم التسعيرات النهائية لعملية الشراء    والبنوك  المالية  المؤسسات 

 2 .المركزي  البنك إخطار بشرط  في اقتراح أنواع جديدة من القروض والادخار المبادرة المركزي من طرف البنك 
 استرجاع السيولة ةخامس: آليالفرع ال

، والتي دخلت حيز السيولةالتي استخدمها بنك الجزائر بأسلوب سحب فائض    التقنيات تعتبر هذه الأداة إحدى      
أفريل    التنفيذ  والتي2002منذ شهر  الجزائر،   واختياري طوعي    إيداعهي عبارة عن    ،  بنك  لدى  الودائع  لفائض 

المشكلة للجهاز المصرفي، لوضع حجم    التجاريةالبنوك    باستدعاء على قيام بنك الجزائر    الآليةحيث تعتمد هذه  
فترة   على أساس  بحسب ساعة أو لأجل مقابل حصولها على معدل فائدة ثابت    24سيولتها على شكل ودائع لمدة  

 . عبر مشاركتها في مناقصة يعلنها بنك الجزائر وذلك (n/360) الاستحقاق
الجزائر  كبن ستخدمهااالقروض التي  لىالمزادات ع ليةلآ مماثلا  لوباسألية استرجاع السيولة بالمناقصة آوتعتبر    
حالة افراط السيولة   ن أعانت عجزا في السيولة. غير    ث التجارية حي  كالبنو   ل تموي  لجأ   ، من1995سنة    من  بدءاً 

  ن ، لكتهذا  سلوب لأا  ملى استخداإالجزائر    كبن  ، دفعت 2001التجارية بعد سنة    كالبنو   هاصبحت تعاني منأالتي  
 3 .المقرض  هيالتجارية  كالبنو  نأ  نالمقترض في حي فالطر  ل . حيث يمثلاطرافبعكس ا

 
 . 10-90والقرض من قانون النقد  93المادة  1
 .05-04حمد غريبي، مرجع سبق ذكره ص ص أ  2

ص ص  2013، 62-61بحوث اقتصادية عربية، العددان   ، مجلة( 2011-2000تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر ) رايس فضيل،  3
200-201 . 
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مرونة   الفائدة آتظهر  سعر  تحديد  في  الجزائر  لبنك  تمنح  التي  الحرية  في  المناقصة  عبر  السيولة  استرجاع  لية 
مرونة فقد أصبحت المتفاوض عليه، وفي حجم السيولة التي يرغب في سحبها من السوق، ونظرا لما تتمتع به من  

وخصوصا في ظل ما تشهده البنوك   2001تمثل الأداة الرئيسية في تنفيذ السياسة النقدية لبنك الجزائر مند عام  
 .1من فائض كبير في السيولة 

 2020-2014المطلب الثالث: تطور الكتلة النقدية ومقابلاتها خلال الفترة 
الوضعية     تعزيز  متابعة  في    النقديةشكلت  الواضح  المحددة    السيولةوالتحسن  الأسس  تكوين  إلى  البنك  لدى 

الوضعية   على  بعمق  يؤثر  ما  وهو  لمعرفة النقدية  السياسةوسير    النقدية لتطورها،  المطلب  هذا  وقد خصصنا   ،
 .ومقابلاتها النقديةتطور الكتلة 

 الفرع الأول: تطور الكتلة النقدية 
وسائ   كل  على  النقدية  الكتلة  التراب تحتوي  داخل  الاقتصاديون  الأعوان  يحوزها  التي  الفورية  الدفع  الوطني،   ل 

 2: وتتكون الكتلة النقدية في الجزائر من العناصر التالية
الورقية للكتلة  النقود  الأساسية  مكونات  من  وتعتبر  نقدية،  وقطع  بنكنوت  من  الورقية  النقود  تداول  في  تتمثل   :
 .النقدية بالجزائر

: تتمثل في النقود المتداولة عن طريق الكتابة من حساب بنك إلى حساب بنك آخر، وتتكون أساسا الكتابيةالنقود  
 .من ودائع تحت الطلب لدى المصارف وودائع مراكز الحساب الجاري وصناديق التوفير

خاصة المسيرة من  : تتكون من الودائع المودعة لغرض الحصول على فوائد وودائع الأجل، والودائع الأشباه النقود
الاقتصادية للأعوان  الموظفة  الأموال  تمثل  وهي  القرض،  مؤسسات  يسمقبل  ما  تشكل  وهي  بالسيولة   ى . 

 . M2المحلية
 : الجزائر فييوضح تطور الكتلة النقدية لي التا لجدولوا
 
 
 
 
 
 
 
 

 
، مجلة الاقتصاد والإحصاء  الكتلة النقدية واستقرار التضخم في الاقتصاد الجزائري  طتأثير الوسائل الكمية للبنك المركزي في ضب طهراوي فريد، جوادي علي،  1

 . 267، ص 02، العدد13التطبيقي، المجلد 
 . 146  ، صمرجع سبق ذكره بوروشة كريم،  2
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 ( 2020-2014تطور الكتلة النقدية خلال الفترة ) :03الجدول رقم 

 من اعداد الطلبة بناء على:  المصدر: 
 11، ص  2020/ مارس 2021، ديسمبر49-56بنك الجزائر النشرات الإحصائية الثلاثية، رقم   - 

والتي تمثل السيولة المحلية كان بشكل ضعيف من سنة لأخرى    M2نلاحظ من الجدول أن نمو الكتلة النقدية       
  2015، وعرفت سنتي  %0.14مليار دج أي بنسبة نمو    13686.8 سجلت الكتلة النقدية ب   2014ففي سنة  

(، وهذا راجع  %0.13)2015حيث بلغ هذا النمو سنة    M2و شبه منعدم للكتلة النقدية  أنمو ضعيف    2016و
(، ومصدر %0.81بلغ نمو الكتلة النقدية )  2016ما في سنة  أالقوي لودائع لأجل لقطاع المحروقات،    للانخفاض 

( المحروقات  القطاعات خارج  ودائع  في  يكمن  الانخفاض  بينما  %3.2-هذا  المحروقات   ارتفعت (  قطاع  ودائع 
 (. %2.6بنسبة )

سنة  تم    في  النقدي  الصعيد  على  التطورات  النقدية    2017يزت  الكتلة  مع   %8.38بنسبة    M2بنمو  خلافا 
السنتين   الجد ضعيفة خلال  نموها  أساسا    2016و   2015معدلات  الارتفاع  هذا  الودائع إويعود  في  الزيادة  لى 

+( المصارف  لدى  الطلب  لجزء  %  20.5تحت  العمومية  الخزينة  تسديد  مع  بالموازاة  الشركة (  تجاه  ديونها  من 
أسعار   فيبسبب التحسن الطفيف    الوطنية للمحروقات، وذلك عقب دخول التمويل غير التقليدي قيد التنفيذ، وذلك 

 بترول.ال
سنة      النقدية  لكتلة  وترتفع  ب    2018ولتعود  قدرت  قدرت    %11.09بنسبة  بقيمة  الصفر  دون  لنتخفض 

المحليين    -0.78% والخبراء  الدولي  النقد  لتحضيرات صندوق  الجزائرية  الحكومة  الانخفاض راجع لرضوخ  وهذا 
من مخلفات الافراط في الاعتماد على طباعة النقود، لتغطية عجز الخزينة العمومية، حيث تتجه حكومة جراد عن  

إليه، بعد تحسن الوضعية المالية بسبب   و التقليل من اللجوءأ،  2019طباعة النقود( خلال )التمويل غير التقليدي  

 M2معدل نمو  M2الكتلة النقدية  شبه النقود  M1النقود  السنوات

2014 9603.0 4083.7 13686.8 0.14% 

2015 9261.1 4443.4 13704.5 0.13% 

2016 9407.0 4409.3 13816.3 0.81% 

2017 10266.1 4708.5 14974.6 8.38% 

2018 11404.1 5232.6 16636.7 11.09% 

2019 10975.2 5531.4 16506.6 -0.78% 

2020 11901.8 5757.8 17659.6 6.98% 



-2014لفاعلية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار المالي خلال الفترة  ةالفصل الثالث: دراسة تحليلي 
2020 

 

 

53 

، وهذا الارتفاع  2020في نهاية    %6.98. وعرفت الكتلة النقدية زيادة معتبرة ب 2018ارتفاع أسعار النفط خلال
 . 2019في نهاية ديسمبر    %6.03خارج ودائع المحروقات، مقابل  %9.05يمثل  

 2020-2014الفترةوالشكل التالي يمثل تطور الكتلة النقدية خلال 
 2020-2014تطور الكتلة النقدية خلال الفترة  (:06)الشكل رقم 

 . 03رقم  : من اعداد الطلبة بالاعتماد على معطيات الجدولالمصدر
 2020-2014الفرع الثاني: تطور مقابلات الكتلة النقدية خلال الفترة 

لى الاقتصاد و القروض المقدمة إتتكون مقابلات الكتلة من الأصول الخارجية الصافية، القروض المقدمة    
ذ تشمل الأصول الخارجية الصافية العملة الصعبة الموجودة لدى الجهاز المصرفي، و التي يأتي  إللدولة، 

لى  إو تحويلات الأشخاص مصدرها من: صادرات السلع و الخدمات و المداخيل الصافية لرؤوس الأموال 
لى الدولة فأنها تشمل تسبيقات  إما القروض المقدمة أالاعوان الاقتصاديين غير الماليين لمواجهة احتياجاتهم،  

البنك المركزي للخزينة، الاكتتاب في سندات الخزينة من طرف البنوك التجارية و ودائع المؤسسات و الأشخاص 
 البريدية.  في حسابات الخزينة و منها الحسابات 

 : 2020-2014والجدول الموالي يبين تطور مقابلات العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة 
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 2020-2014: تطور مقابلات العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة  04الجدول رقم 
 قروض الى الاقتصاد  صافي القروض الى الدولة  صافي الأصول الخارجية  السنوات

2014 15734.5 1992.4- 6504.6 

2015 15375.4 567.5 7277.2 

2016 12596.0 2682.2 7909.9 

2017 11227.4 4691.9 8880.0 

2018 9485.6 6325.7 9976.3 

2019 7598.7 7019.9 10857.8 

2020 6518.2 9353.5 11182.3 

 : من اعداد الطلبة بالاعتماد على:  المصدر
 . 10، ص2021، الجزائر، ديسمبر 56بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقم  -       
 . 10، ص 2020، الجزائر، مارس 49بنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقم -       

 2020-2014(: تطور مقابلات العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة 07)الشكل رقم 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 04: من اعداد الطلبة بالاعتماد على معطيات الجدول رقم المصدر

 والشكل المرافق له نلاحظ أن: ( 04)رقم من خلال الجدول 
(، 2020-2014)فترة نلاحظ أن صافي الموجودات الخارجية في انخفاض مستمر من  :صافي الأصول الخارجية •

سنة   الانخفاض    2015في  نسبة  بسنة  %2.28) قدرت  مقارنة   )2014  ( بلغت  وبقيمة  % 3.34التي   )
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الموجودات ،  2015مليار دج لسنة    15375.4مليار دج مقابل  15734.5 نمو  تقلص وتراجع طفيف في  أي 
 . الأجنبية العملات الخارجية الصافية وكل هذه بسب تراجع قيمة الدينار مقارنة ب

إلى   2015مليار دج في    15375.4( منتقلة من  %18.07ة تقلصا قويا بنسبة )الخارجي  صولعرفت صافي الا
( 2016في    %18.07)مقابل  2017في    10.86%، وقد عرفت تقلصاً بنسبة 2016مليار دج في   12596.0

يمث سنة    1341.8  لما  في  وتراجع  دج  في   9485.6لى  إ  2018مليار  تقلصا  عرفت  السنة  هذه  دج،  مليار 
الخارجية بنسبة   يمث2017في سنة    10.56  %)مقابل  2018في سنة    %15.51صافي الأصول   ل (، أي ما 

 مليار دج. 1741.8

  7598.7ليصل إلى    انخفاضهسعر الصرف الدينار مقابل الدولار، وواصل    لانخفاض وهذا التراجع راجع أساسا  
 . %14.21نسبة  لما يعاد أي  2020مليار دج سنة  6518.2وإلى  2019مليار دج سنة  

 في  %93،84نسبة    لما يعاد مليار دج أي    1992.4قيمة ب    2014سجلت سنة  لى الدولة:  إصافي القروض   •
الخزينة   وبذلك أصبح رصيد  للخزينة،  المصرفي  الجهاز  قبل  من  المقدمة  القروض  الاعتماد على  قل  الفترة  هذه 

كم النقدية.  الكتلة  من  تشكل جزء  بذلك لا  فهي  دائنا  سنة    ارتفاعاعرفت    االعمومية  إلى سنة   2014كبيراً من 
قدره    2016وفي سنة    2015 ارتفاعا  د   567.5منتقلة من   %37.2عرفت  مليار دج   2682.2إلى    جمليار 

الجزائر وارتفاع بنك  الدولة على  تقلص قوي لاستحقاقات  أثر  الدولة  تحت  المصارف على  أما سنة  لمستحقات   ،
تحت أثر مليار دج    4691.9لى  إمليار دج    2682.2  منتقلا من   %74.92عرفت ارتفاعا جديدا قدره    2017

الخزينة  على  الجزائر  بنك  مستحقات  سنة  لعموميةا  تزايد  في  كان  الشيء  ونفس  ، حيث 2020،2019،2018، 
بنسبة   التوالي  القروض %33.24و  %10.97و   %34.82ارتفعت على  أن صافي  القول  . بصفة عامة يمكن 

بعد   جديد  منحنى  عرفت  سنة  للدولة  النفط  أسعار  الجهات   2014انخفاض  من  الإقراض  إلى  اللجوء  تم  حيث 
 المصرفية من طرف الخزينة العمومية.

، %71.91ارتفاعا متزايداً خلال فترة الدراسة بمعدل    قتصاد للاعرفت القروض الموجهة    قروض إلى الاقتصاد: •
، مع وتيرة ارتفاع قوي بالنسبة للقطاع  2020مليار دج سنة   11182.3إلى   2014مليار دج سنة    6504.6من  

بنسبة   واسع  بشكل  الأجل  وطويلة  متوسطة  القروض  حصة  تهمين  بحيث  يشي  %70العمومي،  ما  إلى   ر وهذا 
 توجيه الموارد المالية نحو الاستثمار.  استمرار

الدراسات خلصت    ستقراءاب إلى أن معظم  الثاني توصلنا  الفصل  إليها في  التي تطرقنا  السابقة  الدراسات 
حيث سعت معظم الدراسات إلى توضيح الوضعية الصعبة التي يعاني منها الاقتصاد الوطني    متقاربة،إلى نتائج  

  مورد رئيسي للدخل ومحرك أساسي للاقتصاد الجزائري.  ن النفطأ  اعتبارفي ظل التبعية لقطاع المحروقات على 
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ن هناك تطابق في أيتضح لنا ومن خلال تحليلينا للوضعية النقدية  المحلية من خلال استعراض الدراسات السابقة 
على مسار السياسة النقدية في الجزائر وذلك    2014النتائج المتوصل إليها، حيث أثرت الازمة الاقتصادية لسنة  

، وأن   M2 و  M1خلال تأثيرات تقلب أسعار النفط على صافي الأصول الخارجية ومنه إلى الكتلة النقدية  من  
الأصول  صافي  يعتبر  وايضاً  الجزائر  في  النقدية  الكتلة  وتطور  النفط  أسعار  تقلبات  بين  طردية  علاقة  هناك 

وأن تقلبات أسعار النفط فهي تؤثر ار النقدي  الأجنبية أهم مقابل للكتلة النقدية في الجزائر والمحدد الرئيسي للإصد 
 بدورها على الإصدار النقدي في الجزائر. 

 المالي في الجزائر  الاستقرارتحليل فعالية السياسة النقدية في تحقيق   المبحث الثاني:
 ( 2020-2014)خلال الفترة 

التي مست   المالية  الأزمات النظام المالي من أولويات السياسة النقدية خاصة بعد    الاستقرارأصبح الحفاظ على    
ظهور   أدت  حيث  النفط"    2014لسنة    المالية  الأزمةالجزائر،  أسعار  على  "تراجع  في   الاستقراربتأثير  المالي 

كبير بشكل  هذه    الجزائر  تصاعد  النقدية    الأزمةومع  السياسة  من  انتقال  إلى  النقدية  السلطات  اتجهت  وتفاقمها 
وهي أحد أدوات السياسة النقدية   مويل الغير التقليديمعتمدة على آلية الت  التقليدية إلى السياسة النقدية غير تقليدية

 .المالي في الجزائر الاستقرارغير تقليدية، من أجل تحقيق 
 وأثرها على الاستقرار المالي  2014 زمة النفطيةالمطلب الأول: الأ 

وهو    دولار  30نقطة انعطاف حاد في أسعار النفط بعد أن انخفضت أسعار النفط لأقل من    2014تعتبر سنة    
، والجزائر باعتبارها تعتمد على قطاع المحروقات 2008  منذ انهيارها المؤقت عام  الأسعارأكبر انخفاض تشهده  
 اقتصادها فقد كانت من أكثر الدول تضررا بانهيار أسعار النفط. بشكل شبه كلي في 

   2014الفرع الأول: أسباب الازمة النفطية لسنة  
 : ليي  مايف ولكن أبرزها تتمثل  النفطية،تتنوع الأسباب التي أدت إلى انخفاض أسعار البترول وحدوث الصدمة  
وهذا لتأثره بتباطؤ معدل  2014سنة  %3.4ذ سجل النمو العالمي تباطؤ وقدر ب إ: مستويات النمو نخفاضا .1

 1النمو لبعض الدول الصناعية، وهذا ما أثر على استهلاكها للنفط، وهذا بدوره أدى انخفاض الأسعار. 
للنفط .2 المصدرة  البلدان  لمنظمة  الاستراتيجي  السلوك  في  المصدرة    )أوبك(:التغير  البلدان  منظمة  للنفط  تعد 

أكبر) الخام    أوبك(  النفط  سوق  في  الفاعلة  وقد الأطراف  ف  العالمية  تغيرا  الأخيرة  الفترة  اشهدت  لسلوك ي 
فاجأت    د الأسعار. فقعلى الحفاظ على حصتها السوقية على حساب    كيزهاالاستراتيجي للمنظمة من خلال تر 

الجميع بزياد   المنظمة  قرارا  انخفاض  باتخاذها  إلى  أدى  ما  العالمي وهو  العرض  فائض  بالرغم من  الإنتاج  ة 

 
 .2017، 03، ص 23، العدد 12مجلة معارف، المجلدوإجراءات الجزائر للتعامل معها،  2014لأزمة النفطية ا خوميجة فتيحة، فرحي كريمة،  1



-2014لفاعلية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار المالي خلال الفترة  ةالفصل الثالث: دراسة تحليلي 
2020 

 

 

57 

القرار جاء على العكس تماما مما قامت به المنظمة خلال فترة الأزمة المالية العالمية   الأسعار. وهذاجديد في 
 1.خفضت من الإنتاج مما ساعد على انتعاشها مجددا النفط، حيث أسعار  نهيارا ب عق (2008-2009)

الصخري إزيادة   .3 النفط  من  :  نتاج  ارتفاعا  الأمريكي  النفطي  المخزون  في  29.3%عرف  برميل  سنة  مليار 
تعزز  ،2014نهاية   فيمليار برميل    %48.5إلى 2004 الذي  النفط الصخري  إنتاج  ارتفاع   وذلك بسبب 

 2.لثلث ا
النفط مقوم بالدولار مما   برميلمن أسباب ضعف الطلب على النفط، ذلك بأن    ويعتبر  ارتفاع قيمة الدولار: .4

 . من مستخدمي العملات الأخرى  سعره أعلى يجعل
%في بحر الشمال تستخرج    35إلى    34إن معدل استخراج النفط من البئر في العالم هو  :  عامل التكنولوجيا .5

تضاف   1%فإذا ارتفع عامل الإنتاج   المعدل،%والتكنولوجيا ترفع هذا    55%وفي خليج المكسيك تستخرج 50
 3.لى الاحتياطي العالمي دون حفر بئر واحدةإ مليار برميل 12

السياسية:   .6 الأوضاع  الأسباب  أن  تقل    والأمنية  السياسة لاشك  فالاضطرابات   أهميةلا   ، العوامل  باقي  عن 
أن انخفاض أسعار   يرى الإمداد بالبترول، فهناك من    زيادة في نقص أو    أساسياتلعب دورا    الأمنيةو    ةيالسياس

بشأن    الأمريكينزاع الروسي الأوروبي  جراء ال  وسيافي معاقبة ر   أمريكاهو راجع لرغبة    البترول بهذا الشكل
على الاقتصاد الروسي وعملته الروبل التي فقدت أكثر من   كارثية، وقد كانت نتائج انخفاض الأسعار  أوكرانيا

الدولار    يمتها%من ق  50 السبب    يرى هذا من جهة، ومن جهة أخرى    الأمريكيمقابل    السياسي البعض أن 
هو في    الثاني  أوبك  منظمة  رغبة  لرغبة    تخفيض عدم  راجع  البترول  من  للإضرار    السعودية المعروض 
المفروض   كثيرانفوذه    متد االذي    الإيرانيبالاقتصاد   من  كان  والذي  المنطقة،  تكون    السعوديةعلى    في  أن 

 4.كمية الإنتاج كلما انخفضت الأسعار والعكس يخفض المنتج المتأرجح الذي 
 الثاني: العلاقة بين تقلبات أسعار النفط والاستقرار الماليالفرع 

 يمكن شرح كيف تؤثر أسعار النفط من خلال قناتين مختلفتين:
يمر   كيف  و  الكلي،  الاقتصاد  و  النفط  أسعار  بين  العلاقة  الذي يصف  الكلي  الاقتصاد  قناة  هو  الأول 
تدهور ظروف الاقتصاد الكلي عبر أداء القطاع المصرفي و مع ذلك فقد درست الدراسات الحالية قناة النقل هذه 

الاقتصا  على  النفط  لأسعار  يكون  قد  الذي  المختلف  التأثير  في  النظر  مقارنة دون  للنفط،  المصدرة  ديات 
 

ندوة حول أزمة أسواق الطاقة  تداعيات انخفاض أسعار النفط على الاقتصاد الجزائري والسياسات اللازمة للتكيف مع الصدمة، عبد الحميد مرغيت،  1
 . 02كلية العلوم الاقتصادية جامعة جيجل ص  ، الاقتصاد الجزائري وتداعياتها على 

 .266صمرجع سبق ذكره كريمة، خومجية فتيحة، فرحي  2
مداخلة مقدمة في المؤتمر الأول" السياسات الاستخدامية وتأمين للموارد الطاقوية بين   ، انهيار أسعار النفط: الأسباب والنتائج راهم فريد، بوركاب نبيل،  3

 .04ص  2015 القطرية والاحتياجات الدولية" جامعة سطيف،متطلبات التنمية  
، جامعة  6ات الاقتصادية، العدد ، مجلة الآفاق للدراسالأسباب، الآثار الاقتصادية واستراتيجيات المواجهة 2017-2014الأزمة النفطية عماد غزازي،  4

 161، ص 2019المدية، الجزائر، 
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مع العلم أنه درس أثار أسعار النفط على الدول   Kilianبالاقتصاديات المستوردة للنفط على سبيل المثال، يشير  
البنوك والأسواق  أداء  تؤثر سلبا على الاستهلاك، وبالتالي على  النفط  المستوردة حيث وجد أن صدمات أسعار 

م اليقين، والادخار، وتأثير تكلفة التشغيل التي تؤدي إلى زيادة القروض المتعثرة، المالية من خلال زيادة حالة عد 
لكن نجد تأثير إيجابي على الدول المصدرة للنفط، فإن الزيادة في أسعار النفط العالمية للدول المصدرة للنفط لا  

لاقتصاد الكلي هو دور سعر بالضرورة الى ارتفاع تكاليف الإنتاج، عنصر آخر يجب مراعاته داخل قناة ا   يتؤد 
انخفاض قيمة عمولات  إلى  العالمية يؤدي  النفط  النفط وأسعار الصرف أن أسعار  بين أسعار  العلاقة  الصرف. 
الدول المصدرة للنفط والعكس صحيح. كما تعتبر عائدات النفط والغز مهمة جداً للموقف المالي للدولة المصدرة 

ا  فانخفاض للنفط.   النفط  أسعار  وتطلب مستوى  بديلة  تمويل  مصادر  عن  للبحث  النفطية  بالدول  يؤدي  لدولية 
 ر قروض البنوك العامة. نظرا لتدهور مجاميع الاقتصاد الكلي، قد يصبح جزء من هذه القروض متعثراً مما يؤث

 على الاستقرار المالي للدولة.
ر النفط مرتبطاً بانخفاض قيمة أسهم  ن يكون الانخفاض في أسعاأثانيا: قناة السوق المالية من المحتمل جداً     

المالية والبنوك المدرجة. من ناحية، ينخفض السعر إلى  ذلك قيمة أسهم المؤسسات  الشركات المدرجة، بما في 
 1القيمة الدفترية، وبالتالي قدرت المؤسسات والبنوك على تحقيق أرباح مستدامة وبالتالي عدم الاستقرار المالي. 

 زمة انهيار أسعار النفط على الاستقرار المالي في الجزائرأ المطلب الثاني: أثر 
  حدثت سنة   تيمثل ال  البترولأسعار  لطالما تعرضت الجزائر إلى أزمات خانقة بسبب الانخفاض الحاد في      

 في تقهقرا    لميعرفت أسواق النفط العا  بحيث عند هذا الوضع بل أعيدت الكرة مرة أخرى،    الأمرينتهي    لمو   1986
تسجلها لم  منخفضة    مستويات   إلى  الأسعارأن وصلت    ، حيث 2014  من سنة  الثانيالنصف    في  البترولر  أسعا
 سنوات.  5 منذ 
شهدت صناعة النفط حالة من الركود الحاد، أدت  %50نهيار أسعار البترول بنسبة تفوق  اوفي ظل استمرار      

الاقتصاد   تهز  أن  يمكن  التي  المخاطر  من  التخوف  في إلى  المستمر  للانهيار  الوخيمة  التداعيات  من  الوطني 
 2أسعار النفط في الأسواق العالمية على الوضعين الاقتصادي والاجتماعي في الجزائر.

والتي ظهرت وبكل وضوح في كل من ميزان المدفوعات   زمة قد خلفت عدة آثار على الاقتصاد الجزائري أكأي    
 3. 2016مليار دولار سنة  26.031و  2015مليار دولار سنة   27.537على شكل عجز قدر ب 

  تأزم عند    ي الجزائر   الاقتصاد يستند عليها    تيأحد الركائز ال  الصرف من هذا الوضع باعتبارها  ت ولم تسلم احتياطا
 وهي مليار دولار    194.01بقيمة    2013فقد قدرت سنة    ك نظرا للجوء إليها،أوضاعه، فنجدها قد تراجعت وذل

 
 . 383-382يمان، بودغدغ أحمد، مرجع سبق ذكره ص ص إهميسي  1
دراسات  مجلة  (، 2016-2008) الفترة   الجزائر انعكاسات تغيرات أسعار النفط على الاقتصاد الجزائري دراسة حالة حملة عز الدين، علام عثمان،  2

 , 2018، 317ص   -الجلفة-، جامعة زيان عاشور04العدد ،12المجلد،  اقتصادية 
 .37ص  2017بنك الجزائر، التقرير السنوي  3
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هذه   سجلتها  نسبة  ما    الاحتياطات أعلى  سرعان  سنة    97.332  قيمة  إلى  انخفضت ولكن  بحلول  دولار  مليار 
 . 2018مليار دولار سنة   79.88ثم إلى  2017

لتشهد (،  2014-2011في الفترة الممتدة من )  %10  متوسط نمو سنوي للكتلة النقدية قدر  وكذلك تم تسجيل   
وذلك قي ظل تراجع ودائع قطاع المواد   2015في  %12 ب فيها بعد انخفاضا حادا وتبلغ مستويات متدنية قدرت 

 . %40الهيدروكربونية بما فيه النفط 
ور السياسة النقدية في استعادة الاستقرار  المطلب الثالث: حالة عدم الاستقرار في الجزائر ود

 المالي 
المادة الحيوية( للإيرادات بنسبة )وحيد  كمصدر    المحروقات ريعي تعتمد على    قتصاد اذات    الجزائرأن    باعتبار    

، فإن حالات عدم الاستقرار المالي التي عرفها الاقتصاد الجزائري ناتجة عن الأزمات النفطية التي %90تفوق  
في سوق النفط العالمي والذي يتميز بالحساسية الشديدة، فما إن يحدث أي اختلال في أسعار النفط حتى تقع تقع  

 . 2014في أزمة بسبب نقص السيولة وهو الأمر الذي حدث سنة 
 الإجراءات التي اتخذها بنك الجزائر للتصدي للأزمة واستعادة حالة الاستقرار المالي  مأهالفرع الأول: 

 :يلمواجهة هذه الصدمة قام بنك الجزائر باتخاذ مجموعة من السياسات في إطار السياسة النقدية شملت ما يل   
بنك   ▪ الصرف،  بخفض   الجزائرقام  النفط    سعر  لرفع حصيلة مداخيل  فقد الأمريكي  بالدولار   المقومةكإجراء   ،

، بهدف تقليل 2015مقابل الأورو خلال عام    %6.7قابل الدولار الأمريكي ب م  %25ب   بالانخفاض ح له مس
 1الضغوط على الاحتياطات الدولية والحد من الطلب على الواردات. 

إعادة    تم ▪ نسبة  خلال  2017سنة    %3.75إلى    %3.5  من  الخصم رفع  من  النقدية  السيولة  نسبة  برفع   ،
مة السيولة التي عرفها  ، للقضاء على أز 2016سنة  %3.5إلى    %4تقليص الطلب الكلي. وقام بخفضها من 

 القطاع المصرفي.
الإ ▪ الاحتياطات  نسبة  تخفيض  من  تم  البنوك  لدى  من    %4إلى    %8جبارية  يعد  ،  2017أوت    15بداية 

بعد    الثاني  الانخفاض  فقد خفض نسبته من  2016ي  ما  في  تم  يالذ   الأول  الإجراءمن نوعه  إلى  12%، 
8%  .2 

كانت جوهرية في طابعها، إلا أنه يمكن القول انها باءت بالفشل خاصة  وبالرغم من كل هذه الإجراءات والتي  
الحكومية    بالرغم من الارتفاع المحسوس في أسعار المحروقات، وعجز السلطات   2017مع استمرار العجز في  

التقليدية مصادره  من  الاقتصاد  لتمويل  اللازمة  المالية  الموارد  تعبئة  جعل    .على  الأسباب  هذه  الحكومة كل 
لتنشيط الاقتصاد وتفعيله، ولهذا كان   إيجاد موارد مالية كبيرة  اقتصادية هامة، تتمثل في  أمام تحديات  الجزائرية 

 التوجه الجزائري نحو أدوات السياسة النقدية غير التقليدية لتمويل عجز الخزينة العمومية. 

 
 .5عبد الحميد مرغيت، مرجع سبق ذكره ص  1
 . 34-33بوهلة خديجة، حمو محمد، مرجع سبق ذكره ص ص  2
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س بهذه البساطة حيث وجدت الحكومة نفسها مجبرة الإشارة إليه هنا، أن اللجوء إلى السياسة لي  روما يجد لكن     
على إجراء بعض التعديلات على قانون النقد والقرض والتوجه نحو تطبيق بنود السياسة النقدية غير التقليدية وهو  

 1بالتمويل غير تقليدي. فما يعر 
التمويل من خلال الاعتماد على  الوطنية  السلطات  تقليدي حسب طرح  بالتمويل غير  البنك    يقصد  قيام 

إقراض الخزينة  المركزي بطباعة النقود بدون تغطية )تبعاً لتعديل قانون النقد والقرض( حيث يقوم البنك المركزي ب
توفير   العمومي. وأيضاً  الدين  تمويل  للدولة،  العامة  الميزانية  تمويل عجز  مالية    مواردالعمومية مباشرة من أجل 

 2للصندوق الوطني للاستثمار. 
والتي تنص على:" أنه   45في المادة    90/10ففي هذا الإطار لجأت الحكومة إلى تعديل قانون النقد والقرض     

في القانون الجزائري" فهذا التعديل يكون   %10لا يسمح للبنك المركزي بتغطية عجز الخزينة العمومية بأكثر من  
   سنوات. 5استثنائي لمدة 

إلى   السيولة  بتوفيرالذي يسمح للبنك المركزي    التمويل هو    التقليديغير    لالتمويفإن    التعريفمن خلال هذا     
 وتمويلالعام الداخلي  الدبن تمويل، الميزانيةالعجز في   تمويلنفقاتها،  تمويلبهدف   العمومية الخزينة

معمقة للحد من الانعكاسات   اقتصادية خضع لدراسات  يسنوات كحد أقصى و   5الصندوق الوطني للاستثمار لمدة  
 3. لهذا الاجراء السلبية

 آلية التمويل غير تقليديالاقتصاد الجزائري بعد تطبيق  : حالةنيالفرع الثا

 في   البترولأسعار    انخفاض عرفه منذ    يالعجز الذ   فيأم استمراره    الوطني  الاقتصاد   فيمعرفة مدى تعا  يمكن   
سنة الصرف،    2014  منتصف  احتياطات  الكلي:  الاقتصاد  متغيرات  أهم  خلال  النقديةمن  ميزان  ،  الوضعية 

 المدفوعات. 

الصرف:   .1 الدينار احتياطات  صرف  سعر  على  الواضح  الأثر  له  كان  تقليدي  غير  التمويل  إلى  اللجوء  إن 
دج بعد   115.49إلى    2017دج نهاية    111.56الجزائري، حيث انتقل سعر صرف الدولار الأمريكي من  

لهذه الساسة النقدية غير التقليدية، وحيث يتوقع أن يكون هناك    الجزائر وذلك بسبب إتباع بنك  أشهر قليلة،  
مادام    الشرائيةفي قدرته    الانهيار ، أي المزيد من  مستقبلا  الجزائري في سعر صرف الدينار    الانهيارمزيد من  

 4 .الترخيص القانوني لهذه السياسة يمتد لخمس سنوات مقبلة

 
،  01، العدد 05، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد والمأمول التمويل غير تقليدي في الجزائر من الخير إلى الضرورة الاقتصادية الواقع بوشناف فايزة،   1

 .344، ص، جامعة محمد طاهري محمد، بشار2019

، مجلة المقريزي للدراسات الاقتصادية والمالية،  العموميةدور التمويل غير تقليدي في معالجة عجز الخزينة لعرابي فاطمة، هيشر أحمد التيجاني،   2
 .79، المركز الجامعي آفلو، ص 2020، 02، العدد04المجلد

 .140، مرجع سبق ذكره ص موسى مبارك أحلام  3
 . 255-254ص  ص  سبق ذكره، مرجع، ديبكمال  بوجلال، ناصر  4
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المدفوعات: .2 العجز    ميزان  قيمة  من    9خلال  بلغت  الأولى  مقابل    10.42قيمة    2018أشهر  دولار  مليار 
مليار دولار في عجز الحساب    5.8، أي بتراجع قدره  2017مليار دج خلال نفس الفترة من سنة    16.37

بلغ هذا    2017مليار دولار في فائض حساب رأس المال والعمليات المالية، في    0.14وارتفاع قدره  الجاري،  
 مليار دولار.  21.76العجز 

النقدية .3 النقدية  الوضعية  الكتلة  ارتفعت   :M2    من    %8.6ب ديسمبر   14975منتقلة  نهاية  في  دج  مليار 
 .2018مليار دج في نهاية سبتمبر   16256إلى  2017

 فقد تطورت على النحو التالي: M2 النقدية أما مقابلات الكتلة 
 . 2018خلال الثلاثي الثالث من  %8.7انخفاض صافي الموجودات الخارجية ب  •
للدولة ب   • القروض  من    %15.2ارتفاع صافي  انتقل  ديسمبر    4692إذ  دج    5403إلى    2017مليار 

 .2018مليار دج سبتمبر  
 1. %9.6أي  2018أشهر الأولى من   6ارتفاع القروض الموجهة للاقتصاد خلال  •

 المطلب الرابع: الآثار الإيجابية والسلبية لتمويل غير التقليدي 
له أثار إيجابية على الاقتصاد، لكن أثاره السلبية غطت إن تبني هذا النوع من الأساليب "التمويل غير التقليدي"    

 : الجانب الإيجابي له ولذا يتم التعرض إلى أهم النقاط

التقليد غير  للتمويل  الإيجابية  الآثار  الأول:  يمكن    يالفرع  الاقتصاد  على  إيجابية  آثار  التقليدي  غير  للتمويل 
 2: حصرها فيما يلي

تمويل الخزينة العمومية من أجل السماح لهذه الأخيرة بتمويل العجز في الميزانية، تمويل الدين العام المحلي   ▪
والسندات الصادرة في  2016خصوصا الديون المترتبة عن سندات القرض الوطني للنمو الذي تم إطلاقه في  

ويض الفارق في أسعار الوقود المستورد  لتعطراك  مقابل إعادة شراء ديون سونلغاز وتلك الصادرة لصالح سونا
 ي؛والمياه المحلاة ودعم موارد صندوق الاستثمار الوطن 

 ؛لاستفادة من الخدمات المالية للبنك المركزي بشكل أوسعا ▪
 . الاستقلال المالي وعدم اللجوء إلى الاستدانة من صندوق النقد الدولي وخدمة دينه المرتفعة ▪
التوازنات الاقتصادية والمالية الكلية )توازن خزينة الدولة وميزان المدفوعات( نجاعة هذا الأسلوب في استعادة   ▪

للنفقات العمومية للدولة  التقدير والتسيير  البرنامج الحكومي عدة إصلاحات أهمها تعزيز قدرات  حيث وحسب 
وإصدا استكمال  من خلال  وذلك  الميزانية،  وتنفيذ  تحضير  في  المستخدمة  الأنظمة  مجموع  ر خلال وعصرنة 

 
 . 37-36 بوهلة خديجة، حمو محمد، مرجع سبق ذكره ص ص 1
 تم الاطلاع عليه بتاريخ   ، /economie ar/https://www.aps.dz، على الموقع الالكتروني 2017أكتوبر   22وكالة الأنباء الجزائرية، بتاريخ  2
 .10:00على الساعة  05/2022/ 20 
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طريق    2018 عن  العمومية  المالية  تسيير  طريقة  واعتماد  المالية،  بقوانين  المتعلق  العضوي  القانون  مشروع 
تفويض الاختصاصات على مستوى الجماعات المحلية والمؤسسات العمومية المقدمة للخدمة العمومية، إضافة 

لسنة   المالية  قانون  الإدراج ضمن مشروع  للنفقات   2019إلى  الشامل    لإطار  المتوسط  المدى  -2021على 
 ؛2019

ديو  ▪ لسداد  الخزينة  العمومية   نهاتمويل  البنوك  أو  "سوناطراك"  للمحروقات  الوطنية  للشركة  المستحقة  الكبيرة 
الملتزمة بتطهير وضعية مجمع "سونلغاز"، بشكل تستعيد فيه البنوك من جديد السيولة النقدية التي ستستخدمها  

 صادي؛تثمار الاقتبدورها في تمويل الاس 

 الفرع الثاني: الآثار السلبية للتمويل غير التقليدي 

المتوسط   فضلا     المدى  على  تداعيات خطيرة  في  التقليدي  غير  التمويل  أسلوب  يتسبب  الإيجابية،  أثاره  عن 
 1:اوالطويل إذ لم ترافق هذه العملية إستراتيجية تنموية محكمة، ترتكز على أسس علمية واقتصادية نذكر منه 

التقليدي ب    تفاع معدلات التضخم:ار  ▪ الجزائرية مدة التمويل غير  سنوات لإدراكها مخاطر    5حددت الحكومة 
التضخم الناتج عن طبع نقود جديدة لسد العجز في الميزانية، طباعة الأوراق النقدية في توفر كمية كبيرة من  

الدينار ويتسمم،    النقود الوهمية تؤدي إلى طلب كبير على السلع يؤدي إلى تضخم أسعار البضائع فتنهار قيمة
القدرة   بانخفاض  يعرف  ما  وهذا  والبضائع،  السلع  من  قليلة  كمية  إلا  توفر  لا  النقود  من  كبيرة  كمية  وتصبح 
البطالة،  معدلات  فترتفع  الأجور  أعباء  تحمل  عن  تعجز  للمؤسسات  بالنسبة  أما  للأفراد  بالنسبة  هذا  الشرائية 

 ؛كل الاحتمالات   جتماعية وتوترات خطيرة مفتوحة علىوبالتالي تتحول الأزمة الاقتصادية إلى أزمة ا
: فمن أكبر مخاطر التمويل غير التقليدي كلجوء الحكومة للاقتراض من البنك المركزي زيادة الإنفاق العمومي ▪

أو صك النقود أنه يفتح شهية الحكومة في زيادة الإنفاق العمومي ذلك باعتبار أن الأمر لا يشابه القرض من  
ية عادية وما يصاحب ذلك من خدمة الدين كما أن صك النقود يعفيها من تسديد أصل القرض مؤسسات مال

 ؛ وفائدته
إن انتقال الأزمة من الأفراد إلى المؤسسات بعد تعاظم التضخم فتعجز عن تحمل أعباء الأجور  :ارتفاع البطالة ▪

اجتماعية   أزمة  إلى  الاقتصادية  الأزمة  فتتحول  البطالة،  معدلات  على فترتفع  مفتوحة  خطيرة  كل   وتوترات 
 ؛الاحتمالات 

 

 

الموقع الالكتروني:   على  ، 2017"، جريدة حركة مجتمع السلم، نوفمبر التمويل غير التقليدي: حقيقته، خلفيته ومآلهعبد الرزاق مقري، " 1
thttp://hmsalgeria.ne   10:30الساعة   على  05/2022/ 20، تم الاطلاع عليه بتاريخ. 
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 خلاصة الفصل:

طرأت   التي  والتعديلات   النقدية  للسياسة  والتنظيميلقد حاولنا في هذا الفصل أن نتعرض إلى الإطار القانوني     
(   2020-2014) ة  الفتر المنتهجة في الجزائر خلال    النقدية  السياسةبالإضافة إلى دراسة    على قانون النقد والقرض 

الكتلة   إلى دراسة تطور مكونات  المالي   الاستقرار  تحقيقفي    النقدية   السياسةومقابلاتها، ودور    النقدية بالإضافة 
 : يومن أهم النتائج المتوصل إليها ما يل 

 ؛ التي مسته بعد ذلك والتعديلات في الجزائر إلى قانون النقد والقرض  النقدية للسياسةستمد الإطار القانوني ي •
على    الاقتصاديالنمو    هدفو   الأسعار  المتمثلة في هدف استقرار  أهدافها  في تحقيقالسياسة النقدية    اعتماد  •

 الاستقرار المالي؛ تحقيقبقصد  الخصم،إعادة  لمباشرة من بينها معد  يرالغ الأدوات 
أثبت أن الجزائر مازالت تعاني من تبعية المحروقات التي أصبحت   2014  خلالالنفط    أزمة انهيار أسعار •

أصبح    97تمثل   حتى  إيراداتها  والبدائل   الاقتصاد %من  الحلول  مختلف  تمتلك  أنها  من  بالرغم  ريعي، 
 ؛المالي الاستقرارلمواجهة انهيار أسعار النفط التي يمكن أن تأثر على  والاستراتيجيات 

، قررت الحكومة اللجوء إلى أداة غير 2014منذ    الجزائر   الاقتصاد الصعبة التي شهدها    وضاعللأ  نتيجة •
 التقليدي؛تقليدية للسياسة النقدية متمثلة في التمويل غير 

القول   • يمكن  التقليدي عن طريق    نهأكما  التمويل غير  إلى سياسة  لجئت  العمومية  الخزينة  أن  بالرغم من 
جل سد عجز الميزانية العامة وتفاديا للمديونية الخارجية،  أالاقتراض المباشر من البنك المركزي، وهذا من  

لاستخدامها  جل تحفيز الطلب الكلي، لكن تبقى هذه السياسات المستحدثة ظرفية لا يوجد مبرر  أوكذا من  
ال من  مجموعة  عنها  ينجر  السياسات  هذه  فمثل  العادية،  الأوقات  النقد مخلال  فقدان  في  والمتمثلة  خاطر 

 ي؛كمخزن للقيمة، عجز في الميزان التجار  لوظيفة من وظائفه وهي
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موضوع    الدراسة  هذه  الفترة    تناولت  خلال  الجزائر  في  المالي  الاستقرار  تحقيق  في  النقدية  السياسة  فعالية   "
” وكان الهدف من هذه الدراسة محاولة تسليط الضوء على الدور الفعال ومدى مساهمة السياسة 2014-2020

اللازمة التي تمكن  النقدية في تحقيق الاستقرار المالي في الجزائر. فوجد أن السياسة النقدية تعبر عن الإجراءات  
السلطات النقدية من ضبط عرض النقود، او التوسع النقدي ليتماشى وحاجة المتعاملين الاقتصاديين ويمكن لهذه 
وكذا   تحقيقها  إلى  تسعى  التي  الأهداف  وذلك حسب  توسعية  تكون  أن  يمكن  كما  انكماشية،  تكون  أن  السياسة 

 ات مباشرة وغير مباشرة. مستخدمة بذلك أدو  ،الأوضاع الاقتصادية السائدة 
قانون       من صدور  بداية  سياسة صارمة،  ذات  مستقلة  نقدية  سلطة  تؤسس  أن  الجزائر  حاولت    10/ 90لقد 

 المتعلق بالنقد والقرض، والذي احتوى على مؤشرات مهمة في مجال استقلالية السلطة النقدية بالجزائر. 
النقدية كان محل اهتمام  وتعتبر الدراسات السابقة لها دور كبير جداً في أي بحث علمي   موضوع دور السياسة 

اختلال  أو  بالتعثر  التنبؤ  على  منصبا  أغلبها  كان  سابقة  دراسات  من  مستوحى  والباحثين،  المحللين  من  الكثير 
 . التوازنات الاقتصادية

النقدية،  النقدية    بعد تحليلنا لكل من السياسات  فترة الدراسة، توصلنا    خلالالمالي في الجزائر    والاستقرارالكتلة 
 :إلى مجموعة من النتائج النظرية والتطبيقية مفادها ما يلي

 النتائج النظرية للدراسة: ➢
النقديةت ▪ النقدية،    م بهاتقو   تيال  الإجراءات   مختلف  في  كمن السياسة  ، المركزي البنك    ممثلة فيالسلطات 

  بالاعتماد تتم  الإجراءات ذه ه، و لمرجوةا لأهداف، لتحقيق االنقصانالعرض النقدي بالزيادة أو  يحركوالذي 
 . على أدوات السياسة النقدية، الكمية منها، والكيفية

تعتبر السياسة النقدية من أهم مكونات السياسة الاقتصادية، بحيث تستخدم من طرف السلطة النقدية من   ▪
 .ي المالر ستقرا أجل تحقيق الا

يتطلب الاستقرار المالي استقرارا نقديا يتمثل في قدرة القطاع النقدي على تحقيق الاستقرار في المستوى   ▪
 العام للأسعار.

 يعتبر الاستقرار المالي الركيزة الأساسية لأي عملية نمو اقتصادي. ▪
 تعتبر البنوك المركزية أهم الجهات المسؤولة عن الاستقرار المالي من خلال السياسة النقدية والمالية؛   ▪
المالية وقت وقوعها فقط، ولكنه يعمل    الأزمات كيفية التعامل مع    علىالمالي    الاستقراريقتصر مفهوم    لا ▪

 ؛الأزمات ستيعاب وامتصاص تلك لاعلى تأهيل القطاع المالي  بالأساس
 لنتائج التطبيقية للدراسة: ا ➢
والتنظيمي والإصلاحات   ▪ القانوني  المناخ  تهيئة  بعد  ولكن  فعالة،  الجزائر غير  النقدية في  السياسة  كانت 

 ؛ اللازمة، تم استخدام أدوات جديدة كالتسهيلات الدائمة واستطاعت أن تكون فعالة
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ة قبل قانون النقد والقرض، والسياسة يمكننا حصر مسار السياسة النقدية في مرحلتين وهما سياسة النقدي ▪
 ؛النقدية بعد قانون النقد والقرض 

 ؛ السياسة النقدية في الجزائر لها دور كبير في التحكم في الكتلة النقدية ▪
إلى  ب ▪ أدوات   الأدوات الرجوع  تنويع  في  وغياب  قصور  هناك  أن  نجد  الجزائر  بنك  قبل  من  المستخدمة 

 ؛ السياسة النقدية في الجزائر حيث تقوم بدور محدود في سبيل ضبط الكتلة النقدية
الراهنة، حيث   النفطيةلمعالجة الأزمة    الوحيد باعتباره الحل    التقليديغير    التمويلاعتمدت الحكومة على   ▪

 ا؛ لم تأتي بثماره النقدية للسياسة ى أن الأدوات الأخر 
إن التمويل غير تقليدي في الجزائر هو حل استثنائي فرضته ظروف مالية صعبة وكان على الحكومة   ▪

 ؛ الخارجية الاستدانةاختياره لتفادي 
نه بمجرد حدوث الازمة النفطية  أزمات في الجزائر مرتبط بقطاع المحروقات بشكل تام، بحيث  وقوع الأ ▪

 ختلت جل مؤشرات الاقتصاد الكلي؛ إ
وتفاقمها    الأزمةعلى مسار السياسة النقدية في الجزائر ومع تصاعد هذه   2014المالية لسنة   الأزمةأثرت   ▪

سنة   ا 2017إلى  عن  المسؤول  بصفته  المركزي  البنك  يبقي  لم  مكتوف    ارر لاستق،حيث  والنقدي  المالي 
ول التأقلم مع تحديات التي تواجهه باستحداث تدابير وإجراءات استثنائية للتعامل مع الوضع بل حا  الأيدي

من السياسة النقدية التقليدية إلى السياسة النقدية    الانتقال السلطات النقدية الجزائرية    اضطرت السائد، فلقد  
ليه البنك المركزي في الظروف  غير التقليدية، باستخدام آلية التيسير الكمي بصفتها أفضل اختيار يلجأ إ

  الاستقرار المالية واحتواء حالة عدم    الأزمةمن أجل مواجهة تداعيات    الأزمات غير الطبيعية وفي أوقات  
 ؛المالي

الع ▪ النقدية  لاتتضح  السياسة  بين  من    والاستقرارقة  طرف    الأدوات تأثير    خلالالمالي  من  المستخدمة 
تحقيق   في  النقدية  ع  الاستقرارالسياسة  وجود  تأكيد  ومنه  النقدية  لاالمالي،  السياسة  بين  تكامل  قة 

 ؛ المالي والاستقرار
التيسير   ▪ أداة  تطبيق  بعد  مقبول  لكنه  بالكبير  ليس  المالي  الاستقرار  من  نوع  الجزائري  الاقتصاد  عرف 

 الكمي؛
والتوصيات ➢ النتائ الاقتراحات  وعرضنا  لبحثنا  دراستنا  بعد  تقدي   ج:  سنحاول  إليها  بع المتوصل    ض م 

 : كما يليالاقتراحات والتوصيات 
 ضرورة تنويع أدوات السياسة النقدية من قبل البنك المركزي وتجديدها كلما لزم الأمر.  ▪
المالي  ▪ السوق  الركيزة الأساسية وتطوير  باعتبارها  المصرفية  المنظومة  متابعة الإصلاحات على مستوى 

 والجهاز البنكي ونشر الوعي المصرفي بين الجمهور.
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ضرورة تفعيل أدوات السياسة النقدية النوعية خاصة عمليات السوق المفتوحة التي تم تطبيقها مرة واحدة  ▪
 على سبيل التجربة من أجل الحصول على التنويع في أدوات السياسة النقدية النوعية.

 العمل على خلق أسواق نقدية متطورة، وضبط أحكام التنظيم فيها.  ▪
المالية على    السياسة على النقود أما   النقدية  السياسة ، بحيث تأثر  النقدية  السياسة المالية مع    السياسة إدراج   ▪

 مالي. ال للاستقرارفعالية أكبر  تحقيق، وبالتالي  الإرادات 
أو    الاعتماد في دراسة تجربة التمويل غير التقليدي في الجزائر بدقة من أجل اتخاذ قرار    الاستمراريجب   ▪

 .التوقف
 .النقدي في ظل التمويل غير تقليدي للإصدارمن أفضل أن تقوم الحكومة بتحديد سقف  ▪
خارج المحروقات والتخلص من التبعية لقطاع المحروقات، كون النفط ثروة    الصادرات   إيرادات تنويع    ب يج ▪

الصدمات   تتجنب  حتى  الدولة  موارد  وتنويع  القطاعات    والأزمات زائلة  دعم  على  والعمل  الخارجية، 
 .خارج المحروقات  ةالإستراتيجي

من    العديد جدنا أن هناك  ، و ماليال  والاستقرار  النقدية  السياسةفي إطار دراستنا لموضوع    آفاق الدراسة: ➢
البحث    المزيد   إلىتحتاج    المواضيع الموضوع  والتفصيلمن  في  والبحث  الدراسة  مواصلة  نقترح  ولهذا   ،

 التالية:  المواضيعخلال  ثرائه أكثر منوا طيتهلتغ
 . فعالية السياسة النقدية والمالية في تحقيق الاستقرار المالي في الجزائر ىما مد  ✓
 دور السياسة النقدية والمالية في ظل جائحة كورونا.  ✓
 أهمية السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار المالي في ظل التمويل غير تقليدي. ✓
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مجلة العلوم  ،تأثير الدين العام على الاستقرار المالي في العراق، سراء صادق كاظم، غفران حاتمإ •
 . 2020، 121، العدد 26المجلد الاقتصادية والإدارية، 

-1994تقييم أداء بنك الجزائر للسياسة النقدية خلال الفترة بن علي بلعزوز، عبد العزيز طيبة،  •
 . التجارة للبحوث العلمية، جامعة الشلف مجلة كلية ،مع التركيز على سياسة استهداف التضخم 2004

، أبحاث اقتصادية  الاستقرار المالي رهينة قطاع المحروقات في الجزائربوكساني رشيد، مزيان امينة،  •
 .2011، ديسمبر  10وإدارية، جامعة محمد خيضر بسكرة، أبحاث اقتصادية وإدارية، العدد 

قرار المالي فعالية السياسة النقدية التقليدية وغير التقليدية في تحقيق الاست  بوهلة خديجة، حمو محمد، •
دفاتر بوادكس مخبر البحث السياسة الصناعية وتنمية المبادلات الخارجية، المجلد  مجلة ،الجزائرفي 
 .2021،  02، العدد 10

  90/10استقلالية بنك الجزائر )مؤسسة الرقابة الأولى( بين قانون النقد والقرض،بحوصي مجدوب،  •
 .، جامعة غرداية01، العدد 05والدراسات، المجلد ، مجلة الواحات للبحوث 03/11والأمر 

مجلة   ،-دراسة تجربة الأردن-الضغط كأداة لتحقيق الاستقرار المالي  ختباراتا، بن معتوق صابر •
 . 2019، ديسمبر 2، العدد 6الجزائر، المجلد  -أبحاث ودراسات التنمية، جامعة برج بوعريريج  

، مجلة كلية بغداد العراق بين تراكمات الماضي وتحديات الحاضر السياسة النقدية في ثريا الخزرجي،  •
 .2010، 23للعلوم الاقتصادية الجامعة، العدد 

الفترة  انعكاسات تغيرات أسعار النفط على الاقتصاد الجزائري دراسة حالة  حملة عز الدين، علام عثمان، •
 . 2018،-الجلفة -زيان عاشور ةجامع ،4دد الع ، 12المجلد ، دراسات اقتصاديةمجلة (، 2008-2016)

، مجلة  2004-1997تحليل أداء السياسة النقدية في مصر خلال الفترة حسين عبد المطلب الاسرج،  •
 ، 05اقتصاديات شمال افريقيا، العدد 

بحوث    مجلة (،2011-2000تحديات السياسة النقدية ومحددات التضخم في الجزائر )رايس فضيل،  •
 . 2013، 62-61اقتصادية عربية، العددان 

أثر تعديلات قانون النقد والقرض على مسار إصلاح زواري فضيلة، شدري معمر سعاد، قرتلي محمد،  •
،  05البحوث والدراسات التجارية، المجلد  ةمجل ،2017-1990الفترة المنظومة البنكية الجزائرية خلال 

 . ، جامعة زياني عاشوري الجلفة01العدد 
، مجلة دراسات اقتصادية مركز الاستقرار المالي والبنوك الإسلامية، تحليل تجريبيزاوي الحبيب،  •

 .2010، الجزائر،  16البصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التعليمية، العدد 
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على واقع السياسة النقدية في   2014أثر ازمة النفط في  شتر، امال موساوي، سارة برحومة، فطيمة م •
، العدد  02مجلة آراء للدراسات الاقتصادية والإدارية، المجلد  (،2018-2014)الجزائر خلال الفترة 

 .، المركز الجامعي أفلو2020،  01
على فعالية   2017ي سنة انعكاسات تعديل قانون النقد والقرض ف ، سعودي صالح الدين، كزار رمضان •

،  2020ديسمبر  02، العدد 05مجلة اقتصاد المال والاعمال، المجلد  ،السياسة النقدية في الجزائر 
 .جامعة حمة لخضر الوادي، الجزائر

مجلة جديد الاقتصاد، الجمعية الوطنية   ،النظام المصرفي الجزائري وتحديات العولمة، سليمان ناصر •
 .2006، ديسمبر  01للاقتصاديين الجزائريين، العدد 

مة الاستقرار المالي للبنك الوطني الجزائري باستعمال نظام التقييم المصرفي  لا تقيم سسهيلة قطاف،  •
، العدد  9الجزائر، المجلد –، مجلة دراسات العدد الاقتصادي، جامعة برج بوعريريج  camels الأمريكي

 .2018، جانفي  1
( دراسة  2015جوان -2000، فعالية السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة )شلغوم عميروش •

 .، جامعة طاهري محمد بشار2017مارس  01، العدد 03، مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد تحليلية
الكتلة النقدية واستقرار   طللبنك المركزي في ضب تأثير الوسائل الكميةطهراوي فريد، جوادي علي،   •

 .02، العدد 13مجلة الاقتصاد والإحصاء التطبيقي، المجلد  ،التضخم في الاقتصاد الجزائري 
دراسة العلاقة بين الاستقرار المالي واسعار النفط في الجزائر باستخدام  ،علال عينوس  صغير عمار، •

مخبر البحث إدارة المؤسسات وتسيير رأس   MECASدفاتر ، (2020-2018للفترة ) Ecm نموذج
 .2021ديسمبر   04، العدد 17المال الاجتماعي، المجلد 

ضوابط الاستقرار المالي في المصارف  فاضل موسى حسن المالكي، إسراء نظام الدين حسين الطائي،  •
 .10، العدد 5مجلة الإدارة والاقتصاد، جامعة كربلاء، المجلد  ،الإسلامية

مجلة التمكين  ، 2017-2010، واقع السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترةعلام فاطمة، علام أسماء •
 .الجزائر-، جامعة عمار ثليجي 2020  ر، سبتمب3، العدد 2الاجتماعي، المجلد 

دور السياسات المالية والنقدية في دفع عجلة النمو  ، العتيبيعماد حسنين الصعيدي، بدعية فهد  •
مجلة الاقتصاد والتنمية البشرية،   (،2012-1986الاقتصادي في المملكة العربية السعودية للفترة )

 .01، العدد 06المجلد 
،  المواجهةالأسباب، الآثار الاقتصادية واستراتيجيات  2017-2014الأزمة النفطية عماد غزازي،  •

 . 2019، جامعة المدية، الجزائر، 6مجلة الآفاق للدراسات الاقتصادية، العدد 

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
https://www.asjp.cerist.dz/en/article/174441#171963
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، مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا، العدد سياسات التحرير والإصلاح الاقتصادي في الجزائرعلي بطاهر،  •
 . 2004الأول، جامعة الشلف، الجزائر، 

مجلة معارف،  ،وإجراءات الجزائر للتعامل معها  2014لأزمة النفطية  ا، فتيحةخوميجة فرحي كريمة،  •
 .2017،  03، ص 23، العدد 12المجلد 

قياس وتحليل العلاقة بين أدوات السياسة النقدية والاستقرار المالي في  كريمي زينب، مباركي سمرة،  •
 . 2021اوت ، 2مجلة البشائر الاقتصادية، المجلد السابع، العدد ، 2017-2003الجزائر خلال الفترة 

، السياسة النقدية المثلى لتحقيق الاستقرار المالي: دراسة تطبيقية على الاقتصاد المصري منال عفان،  •
 2011أكتوبر.، 4 ، العدد 12القاهرة، لمجلد  النهضة، جامعةمجلة 

أثـر السياسة النقدية على تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى ، ماجد محمد يسرى الخربوطلى •
 . 2020ديسمبر  04، العدد 40المجلة العربية للإدارة، المجلد ، صرم

جلة معارف م دور البنوك المركزية في تحقيق الاستقرار المالي والاقتصادي،  محمد طرشي، نبيل بوفليح •
 . 2017، جوان 22، العدد،12مجلة علمية دولية محكمة( المجلد )

  ،-حالة الجزائر-كآلية لتمويل عجز الموازنة العامة للدولةالتيسير الكمي ،  ناصر بوجلال وكمال ديب  •
 . 2019، 01، العدد 12مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 

دراسة قياسية  -أثر تقلبات أسعار النفط على الاستقرار المالي في الجزائر، هميسي ايمان، بودغدغ احمد  •
 . 2019، 01، العدد 08الباحث الاقتصادي، المجلد مجلة  2018-2003خلال الفترة 

 والملتقيات  تالمؤتمرا  .6
صندوق النقد   ،تقرار المالي ودور البنوك المركزية في تحقيقهللاسالعام  الإطارأحمد شفيق الشاذلي،  •

 .2014الدولي، 
الاقتصادية على السياسات النقدية   الإصلاحاتدراسة لتقييم انعكاس عاشور،  كتوش، بن علي بلعزوز  •

(، الملتقى الدولي حول السياسات الاقتصادية في الجزائر، الواقع والآفاق، الجزائر، جامعة  )مداخلة
 . 2004أكتوبر   30و   29تلمسان،  

أداء السياسة النقدية في ظل الإصلاحات الاقتصادية، المؤتمر العلمي  مدوخ ماجدة، وصاف عتيقة،  •
 ، كلية الحقوق والعلوم الاقتصادية، جامعة ورقلة، مارسالأداء المتميز للمنظمات والحكوماتالدولي حول 

2005. 
مداخلة مقدمة في المؤتمر الأول"  ،انهيار أسعار النفط: الأسباب والنتائجراهم فريد، بوركاب نبيل،  •

والاحتياجات الدولية" جامعة   السياسات الاستخدامية وتأمين للموارد الطاقوية بين متطلبات التنمية القطرية
 . 2015 سطيف،
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تداعيات انخفاض أسعار النفط على الاقتصاد الجزائري والسياسات اللازمة للتكيف عبد الحميد مرغيت،  •
كلية العلوم الاقتصادية  ،ندوة حول أزمة أسواق الطاقة وتداعياتها على الاقتصاد الجزائري ،  الصدمةمع 

 .جامعة جيجل
، صندوق النقد الدولي، 36سلسلة قضايا اقتصادية، العدد  ،المالي الاستقرار ى الحفاظ عل ،غاري شيناسي •

 . 2005سبتمبر 
إصلاح  إشكالية، والاجتماعية  الاقتصادية التنميةالمجلس الوطني الاقتصادي والاجتماعي، لجنة آفاق  •

 . 2000نوفمبر 3الدورة السادسة عشر،  ،المصرفية المنظومة
 ين المرسومات والقواني .7

 10-90قانون النقد والقرض  •
 التقارير .8

 2008بنك الجزائر، التقرير السنوي للتطور الاقتصادي والنقدي،  •
 2017بنك الجزائر، التقرير السنوي  •
  .2020، الجزائر، مارس 49الإحصائية الثلاثية، رقم  الجزائر النشرةبنك  •
   2021، الجزائر، ديسمبر 56، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقمرالجزائبنك  •

 المواقع الالكترونية  .9
  https://www.aps.dz/ar/economieوكالة الأنباء الجزائرية، على الموقع الالكتروني    •
"، جريدة حركة مجتمع السلم، نوفمبر  التقليدي: حقيقته، خلفيته ومآلهالتمويل غير عبد الرزاق مقري، " •

 http://hmsalgeria.netالموقع الالكتروني:  ، على2017
 الأجنبية: المراجع  .10

• Saphie Brana et les autres, Economie monétaire et financière, Dunod, 
Paris, 1999 
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